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Fuente Bolsa Electrénica de Chile

Empresas comienzan a reflejar mejoras en sus resultados:

Alzas de importaciones y de ventas del comercio
evidencian boom del consumo en plena crisis

L —

*Azul Azul, Cruzados y B/N

Fuente Bolsa de Comercio

Fuente Bloomberg

Compra contenida por meses y que explotd este semestre, una mayor liquidez por ayudas fiscales y retiros
de AFP apuntalan un sector en un periodo de debilidad econdmica, dicen expertos y actores del retail.

RODRIGO OLIVARES y MATIAS BERRIOS

Una verdadera paradoja vive
el comercio de la mano de las
ayudas econdmicas estatales y
los retiros de las AFP, ya que
durante la primera mitad de es-
te afio el consumo experimenta
un boom de ventas en plena cri-
sis, impulsado por la mayor li-
quidez de estos apoyos fiscales
y rescates de ahorros, como
también por la explosién de la
compra que estaba contenida
ante las restricciones de movili-
dad. Algunos de estos avances
ya se reflejan en los resultados
de empresas del retail, con mejo-
ras sustanciales al primer tri-
mestre, como ocurrié con Fala-
bella, que registré utilidades
histdricas para ese perfodo por
$137 mil millones (crecieron
mds de 8 veces) y un aumento
en ventas de 11%. En el caso del
operador de marcas Forus, las
ganancias subieron 434% y los
ingresos cerca del 2%.

A suvez, el importante incre-
mento de stock es una fuerte se-
fial de un sector que estd apos-
tando a que la recuperacién de
sus ventas continuard. Entre el 1
de enero y el 15 de mayo de este
afo, segun cifras del Banco Cen-
tral, las importaciones de bienes
de consumo alcanzaron US$
8.700 millones. El monto repre-
senta un aumento de 51% en 12
meses. Los productos que mar-
caron un mayor desempeno fue-
ron los computadores, con un al-
za de 130%; los televisores, con
un crecimiento de 131%, y los
electrodomésticos (123%). La in-
ternacién de automdviles tam-
bién repunté en el lapso, con im-
portaciones por US$ 1.043 mi-
llones, que marcan un alza de
74% en 12 meses.

Valentina Cortés, investiga-
dora de Clapes UC, plantea que
las cifras que se ven hoy se apo-
yan de una baja base de compa-
racién, ademds de una recupera-
cién econémica y una mayor
preferencia por bienes durables
en un contexto de pandemia,
donde el consumo de servicios
esta mds restringido. “Los reti-
ros de fondos de pensiones tam-
bién tuvieron una incidencia im-
portante, lo que se refleja en la
rdpida recuperacion del comer-
cio en la segunda mitad del afio
pasado”, apunta.

El economista senior de LyD,

Los productos que marcaron un mayor desempeiio fueron los computadores, con un alza de 130%; los televisores, con un crecimiento de 131%, y los

electrodomésticos (123%).

Importaciones de bienes de consumo

Entre el 1 de eneroy el 15 de mayo de cada aiio. Monto en US$ millones

En monto Var. % en 12 meses

2021 2020 2019 2021 2020
Bienes de Consumo  8.700 5.777 7.596 51 -24
Automdviles 1.043 598 1.110 74 -46
Computadores 399 174 237 130 -27
Celulares 810 487 615 66 -21
Televisores 316 137 247 131 -45
Electrodomésticos 401 180 292 123 -39
Vestuario 962 861 1.155 12 -25
Calzado 339 290 355 17 -18
Medicamentos 416 371 361 12 3
Perfumes 402 270 299 49 -10

Fuente EyN en base a Banco Central

Tomds Flores, plantea que a la
recuperacion vista después de
los quiebres de stock, se agrega el
efecto de los retiros previsiona-
les. “Ademads, producto del tele-
trabajo, hay una demanda ex-
plosiva por computadoras y
otros dispositivos”, subraya. Pa-
ra el economista, el efecto 10%
ha sido cada vez mds acotado, ya
que una buena parte de los reti-
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ros se ha ido a otros mecanismos
de ahorro.

Segun Bernardita Silva, ge-
renta de Estudios de la Cdmara
Nacional de Comercio (CNC), el
avance del desconfinamiento en
algunas comunas, sumado a una
“mayor liquidez para poder
consumir” ante factores como el
tercer retiro de fondos y/o ayu-
das estatales, han sido fuertes

Encuesta de operadores del instituto emisor:

Mercado apuesta para diciembre
el inicio de aumento de tasas por
mayor demanda y sefiales del BC

Analistas ven que el aumento de liquidez en los hogares pondra presion a la demanda
y a la inflacién, en pleno repunte de la actividad por las vacunas y la movilidad.

LINA CASTANEDA

Tras la reunién de politica
monetaria del 13 de mayo, en la
cual los consejeros del Banco
Central reconocieron una mejo-
ria en las perspectivas de recu-
peracién econdmica respecto a
los datos del IPoM de marzo,
agregdndose mayores estimu-
los a la demanda, algunos eco-
nomistas comenzaron a visuali-
zar que el inicio de alza de la ta-
sa de interés serfa este afio. Per-
cepcién que ahora comparten
operadores financieros encues-
tados por el instituto emisor,
quienes prevén para diciembre
el inicio de la normalizacién de
la tasa de instancia.

De acuerdo a los resultados
del sondeo publicado ayer, la ta-
sa de interés de politica moneta-
ria (TPM) se ubicard en un
0,75%, desde su actual nivel de

0,5%. En la encuesta de abril los
operadores financieros anticipa-
ban para el primer trimestre del
proximo afo este incremento de
la tasa referencial.

Pero algunos agentes de mer-
cado cree que el aumento de 25
puntos bdsicos en la

creciente consumo. Ello serfa su-
ficiente como para convencer al
Banco Central de que no es con-
veniente mantener la TPM en su

minimo técnico, acota.
“También esperamos que
para la reunién de politica mo-
netaria de octubre la

tasa rectora ocurrird
antes de lo previsto en
la dltima encuesta de
operadores.

En Scotiabank es-
peran que en octubre

CAMBIO
En el sondeo de
abril los operadores
preveian parael
primer trimestre

homogeneidad de la
recuperacion haya
aumentado, de la
mano de la mayor
movilidad y mayor
concrecién de la in-

se inicie un proceso de 2022 estaalza versién”, remarca el
lento de normaliza- de la TPM. economista.
cién de la TPM. Jorge mo— En su opinidn, el

Selaive, economista

jefe de la entidad bancaria, argu-
menta que el tercer retiro y un
eventual acuerdo por minimos
comunes (que negocian el Go-
bierno y el Congreso) colocardn
bastante presién a la demanda
agregada, especialmente a un

empleo ird lento, pero
estima que en la medida que se
vea cierta recuperacion, serd su-
ficiente para convencer a la au-
toridad monetaria de comenzar
a subir gradualmente la tasa de
interés de instancia, que se en-
cuentra en su minimo técnico

impulsores de las compras.

También dice que ha jugado a
favor “el tema psicolégico, de
que cuando se estd mucho tiem-
po encerrado, se posponen com-
pras que ahora se vuelven areac-
tivar”. Es por esto dltimo, indica,
que vestuario y calzado debe-
rian ser las lineas mds beneficia-
das ante una mejor perspectiva
de desconfinamiento.

En cifras, la CNC expone que
en su dltimo “termémetro sema-
nal” para el periodo del lunes 10
al domingo 16 de mayo, se evi-
dencié un incremento en ventas
de 11,6% —sin considerar super-
mercados— en el comercio mi-
norista, versus la semana previa.

George Lever, gerente de Es-
tudios de la Cdmara de Comer-
cio de Santiago (CCS), coincide
en que existe un “aumento sig-
nificativo en la liquidez de los
hogares producto de las medi-
das fiscales, el uso del seguro de
desempleo y los retiros de fon-
dos de pensiones. De acuerdo
con evidencia del Banco Central,
en 2020 el volumen de estos re-
cursos adicionales superé am-
pliamente la caida en los ingre-

desde mayo de 2020.

“Serd un proceso lento, de
modo de tener una TPM en
1,75% a diciembre de 2022 y bajo
su nivel neutral todo el 2023”,
augura Selaive.

Enla encuesta, los operadores
pronostican que la TPM se ubi-
card en 1,50% hacia junio de
2022 y en un 2,50% en junio de
2023, atin por debajo delos nive-
les considerados histéricamente
como neutrales.

En lo que respecta a la infla-
cién, la mediana de los consulta-
dos apunta a variaciones men-
suales del IPC de 0,3% en mayo,
0,15% en junio y 0,2% en julio,
con variaciones acumuladas de
2,9% en 12 meses y de 3,07% a
dos afios plazo, que es el hori-
zonte de la politica monetaria.
En relacién al sondeo anterior,
elevaron las perspectivas para el
tipo de cambio, desde $700 por

sos laborales en todos los quinti-
les de ingreso”. También estima
que “estadisticamente, las ven-
tas mostrardn grandes creci-
mientos anuales entre marzo y
junio, producto de las fuertes
caidas del afio pasado”.

Christian Diez, investigador
del Centro de Estudios del Retail
(CERET), Ingenierfa Industrial,
Universidad de Chile, suma
otros factores como “la recupe-
racién del nimero de personas
empleadas” y “el rdpido desa-
rrollo del canal online de retailers
y comercios”. También, destaca
la mayor percepcién de seguri-
dad de las personas vacunadas y
la reapertura de los malls.

Paula Valverde, presidenta
de la Asociacién de Marcas de
Retail, dice que la intensifica-
cién del consumo obedece a
“una concentracién de éste en
menos dias, ya que si observa-
mos el promedio anual, ha va-
riado significativamente a la
baja. En otras palabras, los me-
ses en que el comercio puede
abrir vende mds, pero sin lograr
compensar el descenso en me-
ses cerrados”.

CHRISTIAN ZUNIGA.

Fuente Cochilco

Fuente Bloomberg

m Revelan
fuerte
incremento
de compras
al contado
con tarjetas

A nivel de bancos y medios
de pago también acusaron
recibo de este mayor gasto.

Seglin BancoEstado, acumu-
lado al mes de abril de 2021, en
el producto tarjetas de débito
se refleja un incremento en las
compras de un 80% en el monto
y de un 39% en la cantidad de
transacciones respecto al mis-
mo periodo del afio 2020. A
partir del mes de agosto del aio
pasado las compras comenza-
ron a crecer, coincidiendo con el
primer retiro de las AFP, influi-
do también por la sustitucion
del efectivo, lo que se sigue
manteniendo hasta ahora,
indicaron. Agregaron que para
este mes de mayo esperamos un
crecimiento en torno al 110% en
monto y un 75% en cantidad de
transacciones, en comparacion
con el mismo mes de 2020.

Respecto de lo anterior, el
presidente de BancoEstado,
Ricardo de Tezanos Pinto,
aseqgurd: "A partir de las cifras,
efectivamente hemos podido
observar un aumento en las
compras, tendencia que se
mantiene desde el primer retiro
de los fondos de las AFP hasta
ahora. En este contexto, la
principal preocupacion del
banco ha sido disponer de
todos sus canales de atencién y
distintas plataformas, para que
las personas puedan hacer uso
de su dinero, de forma agil y
oportuna”.

De acuerdo con cifras de
Transbank, el gasto con tarjeta
crecio en 28% durante el primer
trimestre del afio, principal-
mente gracias a un avance en el
gasto con tarjetas de débito, el
medio de pago que implica
tener efectivo en la cuenta.
Fuentes del sector bancario
sefialan que la tendencia ha
seguido con fuerte alza en abril
y mayo, lo que podria seguir
dados los altos voltimenes de
efectivo que mantienen los
clientes en sus cuentas corrien-
tes y cuentas vista.

ALEJANDRO BALI{RT
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De acuerdo con el estudio, la tasa de interés de politica monetaria (TPM)
se ubicara a fines de afio en un 0,75%, desde su actual nivel de 0,5% .

ddlar a $720 para los préximos
28 dfas, mientras que en un pla-
zo de siete dias la divisa estadou-
nidense se ubicarfa en $715.

La mayor inflacién externa y
el mayor dinamismo de la activi-
dad local, segin ha planteado
Rodrigo Aravena, economista
jefe del Banco de Chile, “son ra-
zones suficientes” como para
que el Banco Central ponga mds
énfasis en la inflacién.

La sefiales que
siguieron los
operadores

El economista jefe de Fynsa,

Nathan Pincheira, indica que la
lectura que hizo el Banco Cen-

tral sobre la evolucién de la eco-
nomia les hizo adelantar el alza
que tenian prevista para co-
mienzos de 2022, a entre octu-
bre y diciembre de 2021.

“En la dltima RPM se indicé
que tanto en actividad como en
inflacidn, el escenario se estaba
inclinando hacia la parte positi-
va del escenario central. Al unir
aquello, con el corredor de TPM,
eso indicaria un alza hacia fines
de 2021”7, dice Pincheira.

De acuerdo a estimaciones del
economista jefe del BCI, Sergio
Lehmann, con las brechas de ac-
tividad cerradas, hacia media-
dos de 2023 la TPM podria estar
en torno a su nivel neutral, que
él sitda estd entre 3,5% y 3,75%.



