ESTRATEGIA MARTES 20 DE FEBRERO DE 2007

Crecimiento de EE.UU. Precede en Dos
Trimestres al de UE, Japon y Latinoamérica

Asi lo determiné un estudio publicado por el Banco Central, el que ademds estima que la
tasa de instancia local ha seguido al tipo americano con un desfase de 1 a 2 trimestres.

a economia de Estados

Unidos precede en 2
trimestres a la de Europa,
Japén y Latinoamérica.
Esta es la principal conclu-
si6én del estudio “Regulari-
dades Empiricas del Entor-
no Internacional de la Eco-
nomfa Chilena”, realizado
por los economistas del
Banco Central Carlos Gar-
cia, Patricio Jaramillo y
Jorge Selaive.

Este documento analiza
los principales elementos
internacionales que afectan
al pais, recogiendo datos
trimestrales desde 1973 a
2005. Asi, los economistas
encontraron que si bien no
hay una correlacién signifi-
cativa en rezagos entre la
actividad en Chile y Esta-
dos Unidos, si se aprecia
una relacién entre los
socios comerciales de
nuestro pais y el PIB norte-
americano, y por esa via
una transmisién hacia la
economia doméstica..

Si es tan relevante la
potencia del norte, ;qué
elementos permiten prede-
cir su evolucién? Dentro de
sus hallazgos, los econo-
mistas observaron que dis-
minuciones en la curva de
rendimiento anticipan
desaceleraciones de la acti-
vidad estadounidense con
ocho trimestres de antela-
cién. Por otra parte, la evo-
lucién de los salarios reales
en ese mismo pais prece-
den entre 2 y 3 trimestres
al Producto.

También concluyeron
que aumentos en los flujos
de capitales y disminucio-
nes en los premios sobera-
nos a economfias latinoa-
mericanas estarfan asocia-
dos a futuros incrementos
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TASAS. Los resultados arrojaron que la tasa de instancia esta-
dounidense precede los tipos en Europa y Japdn con 2 trimestres

de anticipacion.

en la actividad en economi-
as industrializadas.

En cuanto a la incidencia
de la politica monetaria
americana en el resto del
mundo, los resultados arro-
jaron que esta precede las
tasas de instancia en Euro-
pa y Japén con 2 trimestres
de anticipacién. Lo ante-
rior, “en principio, puede
responder a cierta coordi-
nacién en el desarrolio de
los fenémenos inflaciona-
rios en las distintas econo-
mias”, argumentaron.

Para el caso de Chile, la
correlacion entre las tasas
es negativa, hecho que se
explica por el fuerte ajuste

de los tipos durante la cri-
sis asidtica. Sin embargo,
en el ciclo de politica
monetaria entre 1999 y
2005, “la tasa rectora ha
mostrado sincronia con la
tasa de interés norteameri-
cana y otros paises desarro-
llados, con un desfase de
entre 1y 2 trimestres”.

ANTICIPACION EN
COMMODITIES

Algo clave para Chile
son las materias primas. Al
respecto, ademads de la acti-
vidad de pafses industriali-
zados, otro elemento que
adelanta movimientos en el
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precio del cobre es el tipo
de cambio real de Estados
Unidos. Este precederia el
valor del metal en tres tri- .
mestres.

Por su parte, los econo-
mistas demostraron que un
aumento de la cotizacién
real del principal producto
exportado por Chile ade-
lanta incrementos de tasas
de interés de corto plazo,
en este caso, asociadas a la
Libor real tres meses en
délares, en aproximada-
mente 3 a 4 trimestres.

Pero no todo es cobre.
También observaron que el
PIB de los socios comer-
ciales de Chile habria anti-
cipado en cuatro trimestres
el precio de la harina de
pescado. El valor de la
celulosa, en tanto, seria
adelantado en un trimestre
por el PIB de China.

Por dltimo, para el precio
del petréleo -del que Chile
es importador neto-, se
observa que los cambios en
el precio son precedidos
por la actividad de econo-
mias industrializadas en
tres trimestres. A su vez, el
precio del petréleo adelan-
tarfa en el margen aumen-
tos de tasas de interés inter-
nacionales.



