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En la antesala del primer IPoM del afio, mercado mejora sus pronésticos de PIB y ve algo mas de inflacién

I Los analistas acomodaron sus perspectivas
con mayor informacion sobre la mesa: datos
de IPC de enero y febrero, cierre de las
Cuentas Nacionales 2023 y el mensaje que ha
entregado la Fed de Estados Unidos.

POR CATALINA VERGARA

Si algo estd dejando marzo, es
un evidente reacomodo de las
proyecciones economicas para el
pais. Conocido el resultado final
del Producto Interno Bruto (PIB)
de 2023 -que crecié un leve 0,2%
en circunstancias que se esperaba
una baja de la misma magnitud,
en 2023-, el mercade tendio a
mejorar sus perspectivas para el
presente afo.

Haciéndose eco de lo anticipado
acomienzos de semana por el mi-
nistro de Hacienda, Mario Marcel,

y proximo a que el Banco Central

presente su primer Informe de
Politica Monetaria (IPoM) del afio
-el 3 de abril-, distintas entidades
subieron sus estimaciones para el
PIB 2024 a niveles del orden de 2%
(ver tabla).

A Econsult la “fortaleza en el
margen que mostraron las Cuentas
Nacionales” los llevé a aumnentar su
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LOS NUMEROS DE LOS ECONOMISTAS

DE 2024

Bei 3,8% Cercade 4%
BICE Inversiones 3,7% 4,0%
Coopeuch . 20% 4,1% 4,75%
Credicorp Capital . 24% 3.6% 4,0%
Econsil 35% 45%
EuroAmerica i Entorno a
i 4,25%
Fynsa 3.5% 4.0%
Gemines Entorno a
8% 15%
Inversicnes Security 359 45%
= 35% 475%
Tanner 3.5% 05% @ 45%

célculo hasta el 2,5% que también
ve Hacienda, mientras que BICE
Inversiones podria hacer lo mismo
de constatarse una sorpresaal alza
en febrero.

En EuroAmerica el ajuste fue
de desde 1,75% a un rango entre
2%-2,25%; en Credicorp Capital
desde2,1%a2,4%; ItaG de 1,7% a 2%,
y en Gemines de 1,5% a 2%. Fynsa
y Tanner, en cambio, ratificaron
sus estimaciones de PIB de 1,8%.

Todo lo anterior en un contexto
en queel Banco Central anticipd en
diciembre un rango de crecimiento
de 1,25% a 2,25%.

No obstante, el avance del PIB se
daria pese a un eventual descenso
de la formacién bruta de capital fijo.

IPC, mas arriba
El F5 de las proyecciones llegd
también a los precios.

“En los siguientes meses, la in-
flacién en 12 meses podriaacercarse
a la meta de 3% (3,2%), pero por
efecto base terminaria en torno a
3,6%, por lo que la convergencia al
3% ocurriria probablemente en el
primer trimestre de 2025”, estima
el economista jefe de EuroAmerica,
Felipe Alarcon.

Asuvez, debidoalanueva canas-
ta de referencia, desde Coopeuch
revisaron al alza su proyeccion a
4,1% anual a diciembre.

“Lainflacién mantiene su proceso
de reduccion sostenida. Esta se
ubicara entre 3%y 4% durante gran
parte del afio”, plantea, en tanto,
el economista jefe para Chile de
Credicorp Capital, Samuel Carrasco.

Sobre los registros de enero(0,7%)
y febrero (0,6%), el economista jefe
de BICE Inversiones, Marco Correa,
explica que “en general se trata-

rian de efectos de una vez o temas
de oferta, mds que por una gran
reaceleracién de la demanda, que
es donde genera efectos la politica
monetaria”.

Debido a los Gltimos datos, en
Tanner cambian su proyeccién de
inflacién a diciembre desde 3% a
3,5%. Con ese mismo nimero se la
juegan Fynsa, Itau, e Inversiones
Security. Un poco mas arriba, Cre—
dicorp Capitaly EuroAmerica dicen
3,6%, BICE Inversiones sefiala 3,7%
y Bci Estudios mantiene la proyec-
cién en 3,8%, dice su economista
principal, Francisca Pérez.

¢Y la meta? “Considerando la
serie referencial, estaremos muy
cerca en mayo, pero luego habrd un
rebote que causard que se logre en
noviembre”, postula el economista
jefe de Fynsa, Nathan Pincheira.

Inversiones Security y Gemines
apuestan por el préximo afio. Bci
Estudios dice que el 3% se logrard
durante el segundo trimestre de
2025, y Coopeuch confia en el
primer semestre del proximo afio.

Trayectoria de tasa

Alahoradeanticiparlos mensajes
del Banco Centralo en el IPoM, el
gerente de Macroeconomia de In-
versiones Security, César Guzmdn,
dice que el principal seria que la
inflacion se ha moderado, peroaun
ritmo algo menor a lo previsto en
diciembre, con un leve repunte en el
margen del indicador sin voldtiles.

Desde la perspectiva del eco—
nomista jefe para Latam de Itau,
Andrés Pérez, el IPoM “se centrard
en que mds alld de las sorpresas
puntuales que puedan existir en
los datos mensuales, la economia
se ha comportado en linea con el
escenario base de diciembre”.

Pero si de consensos se trata,
uno de los mas evidentes en el
mundo de los analistas es que la
autoridad hard una correcciénalo
que se conoce como corredor de la
Tasa de Politica Monetaria (TPM).

“Lo mds importante esque tienen
que tratar de dar una orientacién
clara respecto del curso mas pro-
bable de la politica monetaria
hacia delante”, afirma el gerente
de estudios de Gemines, Alejandro
Fernandez, y agrega que se debe
aclarar la magnitud probable de
las reducciones de la TPM y de qué
manera la evolucion del tipo de
cambio las condicionard.

Con todo, para diciembre de 2024
los prondsticos de la tasa clave son
variados. Fynsa, BICE Inversiones,
apuestan que alcanzard su nivel
neutral -de 4%-, mientras que Bci
Estudiosy Credicorp Capital creen
que se encontrard “cerca” de este.
Un poco mas arriba, EuroAmerica
preveé 4,25%. Tanner e Inversiones
Security dicen 4,5%, y Gemines
“en torno” a esa cifra. Coopeuch e
Itai se la juegan por un 4,75% para
cerrar el afio.
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Sectores mas golpeados
en 2023 proyectan
un panorama mas positivo

I Desde el comercio, la construccion, la mineria y la
agricultura entregan sus perspectivas para 2024 y
apuestan por mejores cifras que el afio pasado.

Los resultados del informe de Cuentas Nacionales del cuarto
trimestre de 2023 del Banco Central dejo el lunes una sensacion
de inquietud en diversos sectores de la economia chilena, que
parecen no lograr repuntar en medio del ajuste de la economia.

Este es el caso del comercio, que se contrajo 3,5% en el ejer—
cicio, incidido por el segmento minorista y, en menor medida,
por el automotor.

“Para el 2024 esperamos una lenta recuperacion del sector
comercio en linea con una economia debilitada”, senala la ge-
rente de Estudios de la Cimara Nacional de Comercio, Servicios
y Turismo (CNC), Bernardita Silva. El rubro se expandiria entre
0,7% y 1,7% este afio, segun sus estimaciones.

El gerente de estudios de la Camara de Comercio de Santiago
(CCS), George Lever, asegura ve desde el segundo semestre una
disminucién progresiva en las tasas de contraccién de las ven-
tas, y “a partir de este trimestre las primeras cifras positivas
después de casi dos afios en rojo”, agrega.

Lever proyecta un crecimiento de 2,5% del comercio en 2024.

El gerente
de estudios
y politicas
publicas de
la Camara
Chilena de
la Construc-
cién (CChC),
Nicolas
Ledn, dice
& o que estdn

mejora del
sector hacia fines de afio, “siempre y cuando las condiciones de
acceso al crédito comercial e hipotecario se alineen con la senda
esperada de la TPM”. A su juicio, 2024 serd “bastante plano” si
se compara con el ejercicio anterior, cuando el rubro cayo 0,2%.

Por ahora, prevén que la inversion en el rubro acusara un
descenso de 0,4% este afio.

En el caso del agro, el jefe del departamento de estudios de
la Sociedad Nacional de Agricultura (SNA), Francisco Gana,
asegura que “si tenemos adecuadas condiciones meteorolégicas
y los impactos del efecto de La Nifia son moderados, esperamos
un leve crecimiento de alrededor de un 2%”. Casi el 66% de este
crecimiento se debera a un rebote producto de la baja base de
comparacion, senala.

En el caso de la mineria, pronostican un 2024 “mas esta-
ble”, donde el impulso de Escondida “sera clave, pues esperan
producir entre 1,08 y 1,18 millones de toneladas de cobre fino”,
plantea el gerente general de Sonami, Richard Araya, quien
apuesta por “una mejor produccion que la que se alcanzo en
2023".
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