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Ultimas medidas del BC no afectarian tanto

A la economia le fue
peor a lo esperado
en abril; el repunte
se espera no antes
de septiembre

Economistas
aguardan que el
Banco Central
empiece a relajar su
politica monetaria en
el proximo trimestre.

Por Ignacio Badal Z.

a actividad econémica sorprendio

a la baja en abril. Aunque los eco-

nomistas anticipaban una con-

traccion, las negativas cifras de la
industria y el comercio pesaron mas. Y
Chile debe asumir que los proximos meses
también traerdn nimeros rojos y recién
septiembre u octubre podrian arrojar noti-
cias mds positivas. Mds atn, si el Banco
Central (BC), que ha mantenido una dura
estrategia con una Tasa de Politica Mone-
taria (TPM) en un méaximo de 20 anos
(11,25%) desde octubre pasado, empieza
con su ciclo de baja de la TPM dentro del
proximo trimestre,

El Indice Mensual de Actividad Eco-
noémica (Imacec) de abril, que registré un
dia menos que el mismo mes del ano pasa-
do, cay6 un -1,1% interanual, y en la serie
desestacionalizada, no presenté variacion
respecto del mes anterior. La Encuesta de
Expectativas Econdmicas del BC apuntaba
a una caida del 1% y el sondeo que realiza
agencia Bloomberg auguraba un -0,5%.

El descenso de abril, que es el tercer
mes consecutivo con contraccion econg-
mica, fue explicado por el
mal desempernio del co-

“Las medidas de
requerimiento de capital, no
deberian tener un impacto
significativo en los
resultados del Imacec”
Victor Martinez, CIES UDD

mercio y, en menor medida, de la indus-
tria. La actividad comercial cayé un 7,7%,
especialmente por las ventas minoristas
de supermercados, calzado y vestuario.
La industria manufacturera bajé, en tan-
to, un 2,5%.

Sin embargo, la minerfa, que ha
mostrado altibajos en los tltimos meses,
compensd estas cifras rojas, al aumentar
un 3,1%, lo mismo que los servicios, que
crecieron un 0,4%.

“El menor dinamismo de la econo-
mia es coherente con un escenario de
normalizacion de la actividad a niveles
mis sostenibles con nuestra capacidad
de crecimiento de mediano plazo, clave
también en contribuir al proceso desin-
flacionario en curso”, explicé Andrés Pé-
rez, economista jefe de Itau.

Este proceso de reduccién de la in-
flacion ha sido azuzado por el endureci-
miento de la politica monetaria del BC,
que la semana pasada sorprendic al sis-
tema financiero con otra medida “ma-
croprudencial” de apriete: exigio elevar
sus requerimientos de capital contracici-
clico en 0,5% de sus activos ponderados
por riesgo en un plazo de un afo, lo que
en un inicio fue entendido por los econo-
mistas como una dificultad adicional pa-
ra la recuperacion econdmica, dado que
podria hacer més complejo el acceso al
crédito.

De alli que surgieran voces apuntan-
do al BC para explicar que la economia
atin no repunte, dado que ha tardado en
bajar las tasas de interés y le agrega esta
otra carga adicional. Sin embargo, esa
opinion no es compartida
por la mayoria de los

“Hacia finales de ano
veremos crecimiento
positivo, ya que las bases
de comparacion se vuelven
menos retadoras”

Priscila Robledo, Fintual

A la economia le fue peor alo esperado en abril; el repunte se espera no antes de septiembre

S

-11%

el negativo Imacec
de abril, que es el
tercer mes consecutivo
que muestra
contraccion econdmica.

economistas.

“En cuanto a las medidas de requeri-
miento de capital, no deberfan tener un
impacto significativo en los resultados ob-
servados en el Imacec. Lo que estamos
presenciando es parte del ajuste que se es-
peraba dentro del ciclo econdmico”, expli-
ca Victor Martinez, director ejecutivo del
CIES-UDD.

“El BC no es una especie de varita ma-
gica 0 un moderno oraculo de Delfos para
predecir el futuro, 0 menos para ser capaz
de ajustar las expectativas de las perso-
nas”, dijo Radek Biernacki, profesor de
Economia de la U. Finis Terrae.

“Winter is coming”

Los expertos no estdn alineados res-
pecto a cudando podrian revertirse los nii-
meros rojos de Imacec. Pero si estin de
acuerdo en que persistirdn durante el in-
vierno. Y aunque el BC proyecta que la
economia muestre un crecimiento nulo
este ano (rango de -0,5% a +0,5%) y el Go-
bierno incluso aguarda que crezca 0,3%,
en general los economistas son mds rea-
cios a pensar en cifras posi-
tivas: Itau, Zurich AGF y

v/

“Es esperable que los datos
negativos o cercanos a 0
de los ultimos meses se
mantengan en los proximos
meses”

Alejandro Vicondoa, UC.

Los altibajos del Imacec del ultimo afio
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Bice Inversiones apuntan a que en 2023 el
PIB se contraerd hasta 0,5%.

Las malas cifras de Imacec, entonces,
debieran acompafarnos al menos hasta
agosto o septiembre, segiin algunos espe-
cialistas. “Observariamos variaciones ne-
gativas en los proximos Imacec hasta me-
diados de este afio”, dijo Bice. “Los mayo-
res ajustes ya se dieron y hacia adelante,
muy probablemente vamos a ver cifras de
actividad menos débiles. Hacia finales de
afio seguramente volveremos a ver creci-
miento positivo del PIB, ya que las bases
de comparacion se vuelven menos reta-
doras”, estimé Priscila Robledo, econo-
mista jefe de Fintual.

Otros sienten que la reversion de las
cifras rojas debiera ocurrir incluso mas
adelante. “Revertir la situacién, puede to-
davia tomar algunos meses”, dijo Bier-
nacki de la UFT.

“En el ultimo 1PoM se podia ver que
la reduccién del nivel de actividad se es-
taba postergando un poco relativo a los
prondsticos previos y que el BC estimaba
que la actividad se encontrard por debajo
del producto potencial durante el segun-
do semestre de 2023 y durante 2024. Por
lo tanto, es esperable que los datos nega-
tivos o cercanos a 0 de los dltimos meses
se mantengan en los proximos meses”,
dijo Alejandro Vicondoa, académico del
Instituto de Economia UC.

“Los nimeros negativos se van a de-
morar en revertir, porque tenemos una
situacién externa complicada y porque a
nivel interna no hay ninguna politica diri-
gida al crecimiento”, concluyé Michelle
Labbé, académica de
Economia de la USS.

“Los numeros negativos
se van a demorar en
revertir, por una situacion
externa complicada y no

hay politica para crecer”
Michelle Labbé, USS.
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