4 EN PORTADA @pulso_tw I] facebook.com/pulsochile Jueves 8 de junio de 2017 » www.pulso.cl

-

Ercuestad rativas U, de Chi “La Encuestade “Se ha visto “Dos tercios de
ncuesta de expectativas U, de e 1 VlSI una H
Situacion esperada para los proximos 12 meses Expe(;tat;lvas d » al alz 1116101‘3.' ,en la
150 Economicas de tendencia a. Esto evolucion de la
Microdatos esta tiene %ue ver con las confianza responden
mostrando. en el probabilidades de que ~  arazones netamente
e aneun candidatopro  economicasy un
20 I, ) I grecjmjento” : tercio a lo politico”.
futura mejor”. -
102,8
‘ | ‘ CRISTIAN
Ml M sosepi B
e o ke MENDEZ 537
ElIndicador Mensual de Confianza Empresarial (IMCE) EEEE
En puntos
50
‘ ‘ 44,93 /
Medici '
40 ——
ediciones de expectativas
. muestran
eng may
2016 2017

Encuesta Adimark
Expectativa econémica pa

ralos proximos 12 meses

50
44,4
40 |
: |
ene abr
2016 2017
Encuesta CEP
Expectativa economica para los proximos 12 meses
50
“0 N [
34
abr abr=may
2012 2017
Importaciones de bienes de consumo
Var. % 12 meses
227
]
15 N .
10 —
5 [ Y
= .
40—
MEEN
eneg may
2015 2016
FUENTE: U. de Chille, MCE, Adimark, GEP, Banco Central  Jorge Encina - PULSO
BC suponeun
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Lasclaves

N

En la mejor proyeccién de cre-
cimiento econdmico para
2018, el Banco Central consi-
dera, entre otros elementos,
una mejora en las expectari-
vas. Esto serfa una diferencia
con lo ocurrido en los tltimos
afos, que se han mantenido
deprimidas.

Los analistas coinciden en que si bien todavia las distintas encuestas de confianza se
mantienen en niveles bajos, el cambio de ciclo politico y factores econémicos llevaran
a aumento en las confianzas de los actores privados.

CARLOS ALONSO M.

—El Banco Central proyecto
en el Informe de Politica Mo-
netaria (IPoM) de junio -pre-
sentado el lunes pasado- que
la actividad crecera entre
2,5% a 3,5% el proximo afio.
Entrelos argumentos que en-
tregd el ente rector para sus-
tentarsu estimacion se men-
ciond que esta prevision es
coherente conunaeconomia
que no muestra desbalances
relevantes, la mejora en el
sector minero, una politica
monetaria mas expansiva y
un escenario externo que
aportara unimpulso mayoral
de afios anteriores. Este me-
jorescenario externo, se refle-
j6 en que las exportaciones
crecieron 10,7% en mayo al
totalizar envios por US$5.621
millones. Este hecho fue des-
tacado porel ministro de Ha-
cienda, Rodrigo Valdés quien
sostuvo que “esto refleja que
el mundo se esta moviendo
en términos comerciales un
poco més rapido y esas son
buenas noticias, que espera-
mos que se mantengan du-
rante el ano”,

En su descripeion del es-
cenario de mayor crecimien-
to para 2017, el BC agregd, a
diferencia de los informes
de diciembre y marzo, una

recuperacion en los indica-
dores de confianza. Unfactor
que utilizd el ente rector en
2015 para pronosticar una
mejora en 2016, mejora que
finalmente no ocurrid.

Pero jqué tan probable es
que seconcrete esta vez una
mejora en las expectativas y
confianza de los empresa-
rios ¥ consumidores? Esto
considerando que durante
los ultimos dos afios, los ni-
veles se han mantenido pe-
simistas. Los expertos coin-
ciden en que si bien todavia
las distintas mediciones de
confianza se mantienen en
nivelesbajos, se han visto le-
ves mejoras en el margen im-
pulsados por el escenario
electoral y el cambio de Go-
bierno, lo que da indicios de
una recuperacion.

Joseph Ramos, académico
de la Universidad de Chile,
sostuvo que “la Encuesta de
Expectativas Econdmicas de
Microdatos (de dichacasade
estudios) estda mostrando en
el margen un situacion futu-
ra mejor”. En ese sentido,
preciso que si bien el BC no
lo menciond en su informe
enla proyeccién del préximo
afio “tiene implicito en sus
proyeccionesunanuevaad-
ministracion sea capaz de

Perspectivas

Las encuestas de
expectativas y de
confianza futura
muestran un leve
repunte.

inyectar mas confianza”.

Para Ramos, “el ciclo elec-
toral puede influir tanto de
manera positiva como nega-
tiva. Por ejemplo, si Beatriz
Sdnchez ganara la eleccio-
nes, seria una mala sefial
paralamayoriade losinver-
sionistas”.

Roberto Méndez, director
de Adimark, sefialé que la
ultimaencuesta muestra que
los consumidores estan pesi-
mistas de laactualidad y del
futuro, no obstante, dijo que
la tendencia en los ultimos
meses muestra una mejora,
especificamente en los me-

ses de marzo, abril v mayo
donde ha venide subiendo
ligeramente. "Estotieneque
ver con el proceso politico, y
las probabilidades de que
gane un candidato pro mer-
cado, pro crecimiento. Todo
eso ha hecho que las expec-
tativas vayan mejorando. Si
bien se mantienen pesimis-
tas la tendencia indica una
leve mejora”.

Cristian Echeverria, direc-
tor del centro de Estudios en
Economia v Negocios de la
Universidad del Desarrollo,
subrayd que “la confianza
empresarial durante este ul-
timeo afio hafluctuadoen ni-
veles de neutralidad, es de-
cir, los empresarios ven que
lasituacién en los proximos
seis meses sera semejante a
lo que tenemos ahora”. Si
bien Echeverria acotd que
en mayo hubo un retroceso,
“mirando hacia delante ve-
mos que estan las condicio-
nes tanto internas como ex-
ternas de la economia para
que la confianza gradual-
mente empiece a mejorar”.

Parael economista, estare-
cuperacion en la confianza
se dard por razones neta-
mente economicas. Aseverd
que el ciclo politico influye,
pero no es predominante en

¢Quédicenlas
encuestas?

Las distintas mediciones es-
tan mostrando una mejora en
el margen de las perspectivas
empresariales, Esto daria pie
para soportar la actividad eco-
némica, v asi, respaldar la ma-
yor expectativa de crecimien-
to esperada por el Banco Cen-
tral para el préximo afio.

éPorquéha
mejoradola
confianza?

Algunos analistas y economistas
ligados a las encuestas de expec-
tativas, argumentan que el re-
punte en el margen de la con-
fianza se debe a un eventual
cambio de ciclo politico por las
elecciones presidenciales. Otros
matizan, pues también influyen
mejores elementos econdmicos.
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“Nuestras mediciones
muestran que ya se ha

producido una
mgejoria de las
expectativas

empresariales, la cual

S‘CIE)

a prolongado por

tres trimestres
consecutivos”

PILAR CRUZ
Economista se
nior de CCS

Marcel (BC) relativiza
alza bursatil como
anticipador de repunte

C.ALONSO/LARAVENA
—El presidente del Banco
Central, Mario Marcel, pre-
sentd el Informe de Politica
Monetaria (IPoM) de junio
en la Facultad de Economia
v Negocios de la Universi-
dad de Chile. Luego de pre-
sentar el informe, Marcel
analizé el comportamiento
que hatenidola Bolsade Co-
mercio que hasubido desde
diciembre del afio pasado
hasta ayer 21%. Estoparaal-
gunos expertosestariaindi-
candoindicios derepunteen
laactividad. Para Marcel, “la
dindmica de labolsa ha sido
un fendémeno que se ha pro-
ducido en todo el mundo,
sin que haya habidoun cam-
biotan radical en las perspec-
tivas decrecimientoy, porlo
tanto, hay aquiun conjunto
de otros elementos que van
contribuyendo a esta dina-
mica mayor”.

La explicacion responde a
tresvariables: “La primera, la

bolsalocal o renta variable en
Chile noesindependiente de
loque ocurraenel exterior, es
decir, movimientos desde o
hacia renta variable tienen
influencia sobre nuestrabol-
sa”. En segundo lugar, afirmé
que “se debe tener en cuen-
ta que en Chile los flujos de
capital no dependen sélo de
capitales externos que llegan
a la economia chilena, sino
que tienen que ver también
con capitaleslocales™ asocia-
dos al comportamiento de
los inversionistas institucio-
nales, El tercer factor para
Marcel es que “tenemos que
mirarel comportamiento de
distintas acciones, porque la
bolsachilena no estan gran-
de, por lo tanto, tiende a ser
afectada por el comporta-
miento cde algunas acciones.
En nuestrocaso Latam yCap
han tenido un nivel muy di-
namico que han influido so-
bre losindicadores masagre-
gados de la bolsa”.@

la mejora en las confianzas.
“Dos tercios de mejoraen la
evolucion de la confianza
responden a razones neta-
mente econdmicas y un ter-
cio alo politico”, enfatizé,

Pilar Cruz, economista se-
nior de la Cdmarade Comer-
cio de Santiago (CCS), co-
mento que “nuestras medi-
ciones muestran que ya se
ha producido en la econo-
mia chilena una mejoria de
las expectativas empresaria-
les, lacual se ha prolongado
portrestrimestres consecu-
tivos, situandose por prime-
ra vez en varios trimestres
en zona de moderado opti-
mismo”. Hacia adelante,
Cruz prevé que las expecta-
tivas empresariales y decon-
sumidores se consoliden en
terreno optimista en lo que
resta de 2017 y 2018,

“El punto masbajo del cre-
cimiento econdmico habria
quedado atrds y factores
como una politica monetaria
expansiva, labuenasaludde
la economia mundial y el
precio del cobre son buenos

catalizadores paraimpulsar
la recuperacién”, dijo.

Cruz puntualizd que “la for-
ma en que se desarrolle este
nuevo ciclo de expectativas
estd estrechamente ligada a
la discusién electoral en lo
que queda del afio ya los re-
sultados de las elecciones™,
Por ello, indicd que “en la
medida que se perciba que
una nueva administracion
podria robustecer las politi-
cas pro crecimiento y pro-
ductividad, en un clima de
sanos acuerdos politicos, se
establece un buen punto de
partida paraimpulsar nueva-
mente proyectos de inver-
sion que puedan estar a la
espera de mayores certidum-
bres futuras™.@
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El Banco Central proyecto en
el Informe de Politica
Monetatia (IPoM) de junio -
presentaclo el lunes pasado-
que la actividad crecera entre
2,5% a3,5% el proximo afio,

Masasalarialde
los asalariados
crece1,9%y

perspectivas

El indice de remuneraciones nominales
mensuales cayo 0,3%, mientras que doce
meses, avanzo 4,3%. La masa salarial de
los ocupados, en tanto, registré un alza
de 3% real en abril de 2017.

C.ALONSO/ R. CARDENAS
—El Instituto Nacional de
Estadisticas (INE), informo
queelindicede remunera-
ciones nominales en térmi-
nos mensuales cayd 0.3%
en abril, mientras que en
doce meses, avanzd 4,3%.
Asimismo, las remunera-
ciones reales cayeron 0,5%
mensual ysubieron1,6% en
12 meses. Con estos datos
sobrelamesa, el indice dela
masa salarial de los asalaria-
dos -que perciben unsalario
por su trabajo vy represen-
tanalrededor del 70% de los
ocupados- calculado por
PULSO volvid a acelerar su
ritmo en abril, al aumentar
un 1,9% anual, lo que im-
plicaun alza de 0.8 puntos
porcentuales respecto del
1,0% anual registrado en
marzo. Eneste mejoramien-
tosecombinaronelleve in-
cremento de las remunera-
ciones reales con un creci-
miento de 0,3% anual en el
empleo asalariado durante
el trimestre movil febrero—
abril de 2017, que contrasta
con las variaciones negati-
vas exhibidas en los cuatro
periodos anteriores.
Asimismo, la masa sala-

0

;Quéhapasado?La
masa salarial de los asala-
riados -que perciben un sa-
lario por su trabajo v repre-
sentan alrededor del 70%
de los ocupados- volvio a
acelerar su ritmo en abril,
al aumentar un 1,9% anual.

:Por qué ha pasado? En
este mejoramiento se com-
binaron el leve incremento
de las remuneraciones rea-
les con un crecimiento de
0,3% anual en el empleo
asalariado durante el tri-
mestre movil febrero —
abril de 2017, que contrasta
con las variaciones negati-
vas exhibidas en los cuatro
periodos anteriores.

;Cudlesson las pers-
pectivas ? Se percibe un
riesgo de que las empresas
ajustensus planillas, debi-
litando el crecimientode
la masa salarial.

rial de los ocupados totales
registrd un alza de 3% real
en abril de 2017, cifra una
décima superioralaobser-
vada en marzo, lo que pue-
de considerarse como una
situacion estable, tras la
constante desaceleracion
mostrada desde noviembre
delafio pasado. De acuerdo
ala CNC, enel resultadoin-
cidio el leve incremento de
las remuneraciones reales,
que en abril aumentaron
un 1,6% anual, variacion
que en marzo se ubico en
1,5%. Entanto, los ocupados
mantuvieron su avance, al
crecer un 1,4% anual en el
trimestre febrero — abril, ci-
fraquetambiénseanotden
€1ero — [MAarzo.

PERSPECTIVAS. Para la CNC,
es probable que este pano-
rama tienda a cambiar en
los proximos meses, dado
que las perspectivas del
mercado laboral no se vi-
sualizan favorables en el
corto plazo, considerando
ladebilidad de la actividad
econdmica ¥ sus impactos
en empleo y remuneracio-
nes. Es mas, el informe la
CNC menciond que el Ban-
co Central establecio como
factor de incertidumbre el
riesgo que las empresas re-
quieran hacer ajustes ma-
yores en sus planillas, tras
varios afios de bajo creci-
miento, en especial si las
perspectivas de recupera-
cion de la actividad no se
materializan, debilitando el
crecimiento de la masa sa-
larial, con efectos negativos
enel gasto.

INDICE DE REMUNERACIONES.
En el informe de remune-
raciones, el INE detallé que
enseflanza, industria ma-
nufacturera y comercio
marcaron las mayores inci-
dencias mensuales negati-
vas con -0,114, -0,093 vy -
0,071.De acuerdoal INE. La
merma en ensefianza res-
pondié alasdisminuciones
enlos pagos asociadosaac-
tividades extracurriculares
ytrabajos de mantenimien-
toeninstituciones de educa-
cién basica, situacion que
se presento en técnicos, pro-
fesionalesy trabajadoresno
especializados. A su vez, se
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Administracion Pablica 9,7
Hotelesy Restaurantes 73
Intermediacion Financiera 6,5
Suministro de Electricidad, 2
GasyAgua S5,
Otras Actividades de Servicios 9
Comunitarios, Socialesy Personales 4,
Servicios Sociales y de Salud 4,4
Explotacidnde Minasy Canteras 43
Industrias Manufactureras 4,2
Transporte, Alnacenamiento a
y Comunicaciones
Comercioal por Mayor a7
y &l por Menor J
Actividades Inmobiliarias, 36
Empresarialesy de Alquiler ’
Construccion 2,7
Ensenanza 2

FUENTE: INE, PULSO.

4,3%

fue el alza nominal que tuvo
en 12 meses el indice de re-
muneraciones del INE.

0,
3%
realcrecio la masa salarial

de los ocupados, mientras
que los asalariados 1,9%.

1,9%

Cayoé el indice mensual de
remuneraciones del sector
ensefianza. En 12 meses,
subid 2%. Manufactura y
comercio retrocedieron
0,6% y 0,4%.

E—

En el indice de
remuneraciones,
ensefianza, manu-
factura y comercio
marcaron las
mayores inciden-
cias negativas.

Jorge Encina - PULSO

evidencié un descensoenel
pago de bonos de escolari-
dad enuniversidades e ins-
tituciones de ensefianza ba-
sica, afectando a trabajado-
res no especializados v
trabajadores de servicios
personales y seguridad.

En la manufacturera, en
tanto, se registrd la segun-
da mayor incidencia men-
sual negativa- Esto debido
a la disminucion del item
pagos directosal trabajador
de servicio de bienestar,
donde contribuydel menor
pago de bonos de escolari-
dad en empresasdedicadas
alaelaboracionde produc-
tos alimenrticios y bebidas,
fabricacién de productos
quimicos y actividades de
edicién e impresion, situa-
cion que afect¢ a todos los
grupos ocupacionales. Co-
mercio se posiciond comola
tercera mayor incidencia
negativa a causa de meno-
res pagos de comisiones por
ventas en comercializado-
ras al por menor y mayor,
asi comoen empresasdedi-
cadas al comercio de vehi-
culos automotores y re-
puestos, afectando a técni-
cos y vendedores., @
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Silas perspectivas de recu-
peracion de la actividad no
se materializan debilitara el
crecimiento de la masa
salarial, con efectos negati-
vos en el gasto.
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