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PRODUCTO INTERNO BRUTO (PIB)

VARIACION % RESPECTO AL MISMO PERIODO AND ANTERIOR
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trimestre

B La economia se expandio 1,6% en
abril-junio, en circunstancias que la

formacion bruta de capital fijo cayo
4,1%. Las expectativas ven factible un
mayor ritmo hacia el dltimo cuarto.

POR CATALINA VERGARA

Acorde con las expec-
tativas, el entusiasmo de
la economia local tendié a
moderarse en el segundo
trimestre. Tras crecer 2,5%
anual en los tres meses ini-
ciales del ano, el Producto
Interno Bruto (PIB) crecié un
1,6% en abril-junio respecto
de igual periodo del afio an-
terior, informd este lunes el
Banco Central.

Determinantes fueron las
actividades de mineria, ge-
neracion eléctrica, comercio
y transporte, como también
las exportaciones.

En términos desestacio-
nalizados, el PIB registrd
una baja de 0,6% respecto
al trimestre anterior.

Paralelamente, lademanda
interna disminuyé 1,4%,
como resultado de una menor
inversion, que retrocedio
8,7% debido a sus dos com-~
ponentes.

Por una parte, la formacion
bruta de capital fijo (FBCF)
decrecié 4,1% incidida, prin-
cipalmente, por una menor
inversion en vehiculos de
transporte y en equipos eléc-
tricosy electrénicos; mientras
que por la otra la variacién
de existencias disminuyo
(en particular, productos
mineros), alcanzando un

ratioacumulado en 12 meses
de -0,6% del PIB.

Se diluye el
entusiasmo

Estos datos estuvieron
“en linea con lo anticipado”,
asegurd el economista jefe de
EuroAmerica, Felipe Alarcon,
quien resalto que la mineria
sigue siendo la principal con-
tribucién, en tanto el resto
pierde traccion respecto del
primer trimestre.

Pese a que no es una sor-
presa, “sondatos mediocres”,
anadio el gerente de estudios
de Gemines, Alejandro Fer-
nandez, y a juicio del analista
econdmico de BTG Pactual,
Sebastian Pifa, las cifras
reflejaron “un enfriamiento
de la economia”.

De hecho, para la econo-
mista jefe de Fintual, Priscila
Robledo, “la recuperacion en
Chile perdi6 fuerza después
de un muy solido inicio de
afo. Y aunque parte de la
desaceleracién se explica
por factores puntuales que
podrian revertirse, no deja
de ser un crecimiento mucho
mas débil del que proyectaba
el Banco Central hace un par
de meses”.

Para el segundo semestre,
“no hay duda de que los datos
deberian mejorar, pero es
evidente que sera un afo
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FORMACION BRUTA DE CAPITAL FIIO (FBCF)
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mediocre”, sefiald Fernandez.

Incluso mds alld de lavola-
tilidad, el gerente de macro-
economia de Inversiones Se-
curity, César Guzman, estimo
que la actividad econdémica
seguiria con un crecimiento
cercano al 2% de tendencia
en los préximos trimestres.

Alarcon espera un tercer
trimestre similar al segundo,
pero un mejor crecimiento
en torno a 2,9% anual en
el altimo. Fernandez prevé
un 3,1% para dicho periodo,
Guzman un 3,3% y Coopeuch
un 3,9%.

Las estimaciones para el
conjunto de 2024 se afian-
zaron mas cerca del 2%,
donde los mas optimistas
son Coopeuch y JP Morgan,
que apuestan por un alza de
2,6% anual de PIB igual que
Hacienda (ver tabla). Eso
si, el banco estadounidense

preveia un 2,7% para este afio
previo al dato de este lunes.

Atras quedd el entusiasmo
de avanzar hacia niveles de
3%, cuya puerta quedé abierta
en marzo.

3Y la inversion?

Un resultado que generé
ciertos matices en las lec-
turas de los analistas fue la
formacion bruta de capital
fijo. Ante una nueva caida
anual, que volvid a preocupar,
seinstal6 un repunte en tér-
minos trimestrales de 1,4%.

Esto tltimo implicé rom-
per con una racha de cuatro
cuartos de caidas.

“La inversion viene desde
finales de 2022 con desem-
pefio preocupante. Pero el
dato puntual de este trimestre
no fue malo”, dijo Rebledo,
y espera que mejore hacia
adelante de la mano de mas

proyectos de inversion.
No ebstante, la FBCF no
evitaria una caida cercana a

2% este afo, mayoral -0,3%
estimado por el instituto
emisor.

¢Un recorte u
otra pausa?

Frente a las cifras de acti-
vidad que registrd el periodo
abril-junio, surge la interro-
gante sobre siel Banco Cen-
tral debiese recortar su Tasa
de Politica Monetaria (TPM)
enlareunién de septiembre,
luego de mantenerlaen 5,75%
en la cita previa.

“En ningun caso. Que la
actividad esta débil no es no-
vedad y no justifica una baja
delaTPM”, zanjé Fernandez.

““La preocupacién del Banco
Central tiene que ser la in-
flacién y para cualquier baja
de tasas tiene que esperar a
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octubre, una vez que se sepa
qué hizo y qué dijo la reserva
federalel 18 de septiembre”,
afiadio el gerente de estudios
de Gemines.

Robledo sostuvo que la
entidad se enfrenta a dos
situaciones con efectos con—
trapuestos: una actividad
menor a lo esperado; y una
inflacién que podria subir
mas de lo que inicialmente
proyecta.

“Por la gran incertidumbre
asociada a los efectos de las
alzas de tarifas de luz en
la inflacién, estos riesgos
podrian pesar mdsy, en este
contexto, no es seguro que la
entidad encuentre espacio
para volver a recortar este
afio”, argumento.

BTG Pactual y Coopeuch
se inclinaron por un recorte
de 25 puntos en la siguiente
reunion.
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Mineria y la generacion eléctrica
lideraron la actividad y la construccion
volvio a repuntar tras un ano en rojo

& Bajaron las
actividades
de servicios
empresariales,
agropecuario-
silvicola y pesca.

La mineria, genera-
cién eléctrica, comercio
y transporte fueron los
principales sectores
detrés de la actividad
econdmica en el segundo
trimestre. (ver grafico)

En el primero influyd
una mayor produccién
tanto de minerales
no metalicos como de
cobre. En este Ultimo
influyd la puesta en
marcha de una planta
concentradora y mejores
leyes del mineral.

El rubro manufac-
turero fue impulsado
por las actividades de
elaboracién de quimicos,
petréleo, caucho y plas-
tico y de celulosa, papel
e imprenta.

El suministro de
electricidad, gas, agua
y gestién de desechos
(EGA) crecid liderado por
la generacion eléctri-
ca, en particular de los
recursos hidricos y la
energia solar y edlica; y,
en menor medida, por la
gestion de desechos.

La actividad comer-
cial mostré un alza de
4,2% impulsada por las
ventas mayoristas y, en
menor grado, por las
minoristas. El comercio
automotor retrocedio. E1
transporte, a su vez, se
expandio 5,3%, desta-
cando el servicio aéreo.

Entre los repuntes se
hizo espacio la cons-
truccion, que dejé atras
cuatro trimestres de
descenso. Aqui destaco
un aumento en las obras
de ingenieria, mien-
tras que las actividades
especializadas y la edi-
ficacion aiin mostraron
disminuciones.

Los servicios persona-
les anotaron una caida
de 0,7% y la educacidon
publica fue la principal
incidencia a la baja.

El sector agropecua-

rio-silvicola retrocedié
un 3,8% en linea con una
menor actividad frutico-
la, lo que fue compensa-
do parcialmente por las
areas silvicola y ganade-
ra. El rubro pesca cayé
12,1% debido a menores
capturasy cosechas de
peces.

Cuenta corriente
Un déficit de USS 1.817
millones registrd la
cuenta corriente durante
el segundo trimestre,
con lo cual el acumulado

en un afio pasé de 3,6%
a 3,1% del PIB, seglin in-

formo el Banco Central.
Al mismo tiempo,

la cuenta financiera

registro entradas netas

de capital por USS 3.732

millones, lideradas por
la inversion extranjera

directa (IED) en Chile.

En tanto, la deuda

externa subio USS 2.785

millones respecto del
cierre de marzo, totali-

zando USS 244.465 mi-

llones, cifra equivalente
a79,3% del PIB.
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