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Una visión bastante más optimista de
lo esperado por el mercado mostró el Con-
sejo del Banco Central sobre el futuro de
la economía chilena, como consecuencia

del terremoto. 
“El terremoto y maremoto del pasado

27 de febrero tendrá implicancias sobre el
crecimiento y la inflación tanto en el me-

diano plazo como en el largo
plazo”, confirmó el informe
de Política Monetaria (Ipom)
entregado a la Comisión de
Hacienda del Senado.

Y agregó que habrá un
efecto adicional originado en
los futuros esfuerzos de re-
construcción pública y priva-
da, que dependerán de su
magnitud, temporalidad,
fuentes de financiamiento y
composición y focalización
del gasto.

Este es la primera lectura
que entrega el instituto emi-
sor desde la catástrofe y tam-
bién es el primero durante el
gobierno de Sebastián Piñe-
ra.

Mayor impacto en el
primer trimestre

El Central ajustó a la baja su proyec-

(Continúa en pág. 18)

Los consejeros del Banco Central con los senadores Evelyn Matthei y José García Ruminot.

Banco Central actualiza proyecciones 2010 
tras terremoto: Impacto en el crecimiento será

leve por la reconstrucción
En el Informe de Política
Monetaria (Ipom) que
presentó al Senado fue
más optimista que el
mercado.

PIB subiría entre 4,25%
y 5,25% este año, versus
el rango de 5,5% a 4,5%
que esperaba en
diciembre.

Calculó US$13.200
millones valor neto del
capital destruido por la
catástrofe.



ción de crecimiento para la econo-
mía chilena en 2010, desde un ran-
go de 4,5% a 5,5% previsto a fines
del año pasado, a uno de 4,25% a
5,25%, como consecuencia de que
los efectos inmediatos del terre-
moto y maremoto predominarán
sobre el aumento que provocarán
los esfuerzos de reconstrucción. 

En promedio las estimaciones
de los economistas se situaban en-
tre 4% y 5%.

En el corto plazo, estimó en el primer trimestre un
efecto negativo del orden de 3 puntos porcentuales en el
crecimiento anual del PIB, lo que disminuirá a cerca de
dos puntos porcentuales en el segundo trimestre. 

El Ipom subió la expectativa crecimiento de de-
manda para este año de 4,6% a 7,8%. Lo anterior, bási-
camente se explica en una mayor expansión de la inver-
sión, la que ajustó de 8,2% a 14,8% y del consumo, que
corrigió de 3,5% a 5,7%. 

“A partir de la catástrofe se generará una mayor in-
versión de cerca de un punto porcentual del PIB en el
2010, cifra que considera tanto la nueva inversión como la
reasignación de proyectos previamente planificados. Es-
te efecto se concentra en el segundo semestre del año y se
ampliará hacia el 2011”, acotó. 

El informe estimó que el terremoto destruyó un 3%
del stock de capital productivo neto de la economía, lo
que equivale a US$ 13.200 millones. Esta estimación se
basa en el catastro de daños dados a conocer por el go-
bierno y una relación histórica entre el valor bruto y el
valor neto de este stock de capital. Y, con ello, un impacto
que el producto tendencial de este año será entre 1% y
1,5% menor al que existía antes del terremoto. Es decir, a
una cifra entorno al 3%

Suben proyección de inflación
El Consejo revisó al alza su pronóstico para la infla-

ción. Mientras en el documento anterior el Consejo pre-
vió que el IPC finalizaría diciembre de este año con un
aumento de 2,5% respecto a igual mes de 2009, ahora la
proyección apunta a un incremento de 3,7%. La apuesta
del mercado era de 3,5% a 4%.

“La variación anual del IPC superará el 3% en el se-

gundo semestre de este año, ubicándose en torno al 4%
por algunos meses para volver al oscilar alrededor de 3%
durante todo el 2011”, subraya el informe.

El informe confirmó que la política monetaria conti-
nuará siendo “muy expansiva” en los próximos meses.

Prevén precios de cobre y petróleo más altos
El Central subió su estimación para el precio prome-

dio del cobre en 2010 a US$ 3,10 la libra, desde US$2,7
que estimó en el informe anterior. También corrigió su
proyección para el valor del petróleo (WTI) desde US$80
a US$82 el barril.

El informe estimó que el escenario externo se perci-
be mejor, aunque persisten algunos riesgos: La situa-
ción fiscal en las economías desarrolladas (especial-
mente en Europa) y persisten algunos riesgos sobre el
manejo de los estímulos monetarios, tanto porque su re-
tiro sea más pronto de lo necesario como se de más tarde
de lo prudente. n
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Respondiendo una pregunta del senador PPD Ricar-
do Lagos Weber, sobre si era mejor que el gobierno anun-
cie todo el paquete de medidas para la reconstrucción o
vaya haciéndolo de manera gradual, el presidente del
Banco Central, José De Gregorio, destacó que la coordi-
nación de información entre la entidad que preside y el
ministerio de Hacienda ha sido muy buena. “Hasta ahora,
no hemos tenido ningún inconveniente en materias de ci-
fras y supuestos de la reconstrucción para diseñar nuestro
escenario base, aunque tenemos que hacer un supuesto

sobre la forma de financiamiento, por que
todavía no se conoce”.

De Gregorio recalcó que, para redac-
tar el informe, el Banco Central supuso que
la reconstrucción se haría a lo largo de toda
la administración de Sebastián Piñera y
que el financiamiento será equilibrado. Di-
jo que, a pesar de la sólida posición fiscal
de Chile, no se puede reconstruir todo de
inmediato “porque las economías no pue-
den absorber, por los recursos que tienen,
US$ 13.200 millones. Eso significaría in-
flación, alzas de costo, efectos sobre el tipo
de cambio, alza de tasas... no se puede. Por
eso, todos estos ajustes se tienen que hacer
de manera gradual”.

Consultado por la senadora UDI
Evelyn Matthei sobre cuál sería el mejor
método de financiamiento, el economista
dijo que el informe se trabajó consideran-
do un financiamiento equilibrado con tres

componentes: financiamiento externo, interno y ajustes
de gastos. “Si eso no es balanceado, va a tener impacto
sobre algunas variables. No existe una opción gratuita,
todas tienen costos, y nosotros hemos asumido que aquí
hay un esfuerzo equilibrado, donde las decisiones las va a
tomar el ejecutivo”.

El senador UDI, Jovino Novoa, quiso saber cuánto
considera el Banco Central que le costará el terremoto al
país este año. “El terremoto tiene un costo en términos de
capacidad productiva, eso significa que el país va a crecer
menos mientras se reconstruye”, explicó De Gregorio.
“De acuerdo a nuestros cálculos, si no hubiera habido te-
rremoto, el país hubiera crecido cerca del 6%. Ahora, el
rango está cerca de 4,25% y 5,25%. En recursos, eso es
poco más de US$ 2 mil millones”.

Sin embargo, agregó que debido a la política de re-
construcción, hacia fines del próximo año la economía
debería estar “con niveles cercanos a como hubiera estado
sin el terremoto”. Sobre la tasa de interés, dijo que en un
plazo de dos años esta debería estar entre 5% y 6%. “Pero
el ritmo de normalización va a ser algo superior. Lo más
probable en este escenario es que en diciembre de este
año, la tasa esté por encima del 2.5%”.

El senador RN Carlos Kuschel le preguntó cómo
va a ocurrir el aumento en el crecimiento económico del
país, dado los problemas productivos que surgieron a raíz
del terremoto. “Vamos a ver una demanda interna bastan-
te dinámica, va a crecer más rápido del 9%, y parte de eso
pasa por la reconstrucción y un fuerte aumento de la in-
versión, la cual será muy intensiva en mano de obra”, res-
pondió el presidente del Banco Central.

“En corto plazo, impactarán los problemas producti-
vos al empleo, pero el efecto de reconstrucción es en sec-
tores bastante intensivos en mano de obra y ahí debería
haber un impulso al empleo. Desde el punto de vista de
otros sectores, tenemos un panorama internacional más
auspicioso, que debería recuperar los mercados interna-
cionales para nuestras actividades exportadoras durante
este año. Todo eso en su conjunto debería permitir un cre-
cimiento positivo, a pesar del terremoto, que debería con-
tinuar hacia el año 2011”. n

De Gregorio: Sin
terremoto, “el país hubiera

crecido cerca de 6%”(Viene de la página 17)

Banco Central...

Los senadores Evelyn Matthei, José García Ruminot, Hosain Sabag,
Ricardo Lagos Weber. 
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