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Economía chilena anota su segundo 
mayor registro del año y revive la opción 
de que el PIB 2024 crezca en torno a 2,5% 
Según informó el Banco Central, el Imacec de julio subió 4,2%, por sobre lo que esperaba el mercado. 
Con ello, entre enero y julio la actividad acumula un alza de 2,4%. Servicios e industria fueron los 
sectores que más aportaron al dinamismo del mes. 

CARLOS ALONSO 

Las cifras del segundo trimestre que publicó 

el Banco Central en agosto enfriaron los ánimos 

de los económica. 1,6% fue el crecimiento del 

Producto Interno Bruto (PIB) del segundo tri- 

mestre y con ello el primer semestre terminó 

con una expansión de 2,1%. 

Con esa cifra, las expectativas de los econo- 

mistas se ajustaron a la baja, centrándose en 

2,3% y alejándose del 2,6% que tiene incorpo- 

rado Hacienda como proyección. 

Sin embargo, el crecimiento de julio revivió 

la opción de que la economía crezca en torno 

a 2,5%, e incluso alcanzar el 2,6% que proyec- 

tó Hacienda en el último Informe de Finanzas 

Públicas. 

¿Qué pasó? La actividad económica medida 

enel Imacec subió 4,2%, muy por sobre las ex- 

pectativas del mercado que esperaban einclu- 

so de las proyecciones más optimistas que lle- 

gaban al 3,9%. Este esel segundo mayor creci- 

miento del año superado solo por febrero 

cuando la expansión fue de 4,4%. Con este 

crecimiento, el acumulado delañoes de 2,4%. 

De acuerdo al Banco Central, la serie deses- 

tacionalizada aumentó 1,0% respecto del mes 

precedente y creció 2,8% en doce meses. El mes 

registró un día hábil más que julio de 2023. 

El resultado del Imacec se explicó por el cre- 

cimiento de todos sus componentes, desta- 

cando por su contribución losserviciosquein- 

cidió en 2,5 puntos porcentuales y creció 5,3% 

en términos anuales. Este resultado se explicó 

por los servicios de educación, donde se regis- 

tró unasemana adicional de clases por el cam- 

bio enel calendario de las vacaciones deinvier- 

no. En tanto, los servicios de transporte tam- 

bién contribuyeron al resultado. 

La industria, en tanto, fue el segundo sector 

que mayor aporte tuvo al Imacec con 0,7% y un 

alza de 7,8%. Este dinamismo se debió ala ma- 

yor producción de alimentos, en particular, de 

la industria pesquera. 

Comercio y minería tuvieron un aporte de 0,4 

puntos porcentuales y un alza de 4,9% y 3,6% 

respectivamente. 

El Imacec no minero presentó un crecimien- 

to anual de 4,4%, y en términos desestaciona- 

lizados creció 1,5% respecto del mes anterior. 

Desde el gobierno, el ministro de Hacienda, 

Mario Marcel, comentó que “hay que tener 

bastante prudencia para interpretar los datos 

de un mes y otro. Y asícomo con motivo de un 
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FUENTE: Banco Central 

mes que fue más bajo, no bajamos la proyec- 

ción, ahora tampoco la vamos a incrementar 

mientras no tengamosalguna evidencia adicio- 

nal de cómo se vaya desarrollando la economía 

en lo que resta del año”, añadió. 

QUÉDICENLOSECONOMISTAS 

Para losexpertos, este mayor crecimiento al es- 

perado abre la puerta nuevamente para que la 

actividad económica crezca 2,5% o incluso 

más que esa cifra. 

Desde Scotiabank, por ejemplo, sostienen 

que el Imacec de julio de 4,2% “da cuenta deuna 

importante y sorpresiva reversión delos nega- 

tivos efectos climáticos observados en mayo y 

junio pasados”. En ese contexto, esperamos que 

“el Informe de Política Monetaria (Ipom) de sep- 

tiembre corrija el rango de crecimiento del año 

hacia 2,5-3,0%. Sin embargo, será algo más 

complejo explicar la recuperación de creci- 

miento que no ha sido acompañada por una 

creación cíclica del empleo”. 

Pavel Castillo, economista y gerente de Inte- 

lligence en Corpa comenta que “el buen dato 

de julio sube nuestras estimaciones de 2,3% a 

cc IMJ] 
2,4% de crecimiento anual esperado en 2024 . 

Sin embargo, dice que “un crecimiento de 

2,6% está dentro del intervalo esperado”. 

Otra visión entrega Felipe Alarcón, economis- 

tade Euroamerica, quien sostiene que “previo 

a los datos de julio, veníamos proyectando un 

crecimiento PIB en torno a 2,4%, lo que hoy se 

ve como algo bastante realista”. No obstante, 

menciona que el 2,6% “no es imposible”. 

Valentina Apablaza, economista del OCEC- 

UDP comenta que “efectivamente, el creci- 

miento dejulio mejora las perspectivas de cre- 

cimiento para el año, pero en términos más bien 

marginales. En nuestro caso, esta cifra nos per- 

mite ajustar la proyección desde un 2,3% a 

2,4% anual, pero no cambia mayormente el es- 

cenario central, puesto que gran parte de losfac- 

tores que seobservaron en julio fueron más bien 

transitorios”. 

Sebastián Piña, analista económico de BTG 

Pactual Chile, puntualiza que “creemos que la 

economía crecerá entre 2,3 y 2,5% este año. No 

obstante, si bien no es nuestro escenario base, 

esta cifra hace más factible que el año crezca 

2,6%. Esto podría darse, por ejemplo, si tene- 

mos alguna sorpresa modesta al alza en lo que 

va del año”. 

Rodrigo Montero, decano de la Facultad de 

Administración y Negocios de la Universidad 

Autónoma, se suma al análisis y sostiene que 

“estamos comenzando el segundo semestre en 

un muy buen pie y eso nos permite mirar con 

más confianza el obtener un crecimiento en tor- 

noa 2,20 2,5% para este 2024, que de nuevo se 

sitúa dentro del contexto de lo que es la capa- 

cidad de crecer de nuestra economía en el lar- 

go plazo”. 

El economista jefe de Coopeuch, Felipe Ra- 

mírez, puntualiza que “el Imacec de julio en- 

trega buenas noticias, sorprendiendo incluso 

hasta los más optimistas. Los protagonistas 

fueron los servicios, que entregaron más de la 

mitad de la incidencia positiva de la variación 

anual del Imacec”. Ramírez indica que con 

este registro mantienen su proyección que ya 

estaba en 2,6% para el crecimiento del PIB 

2024. 

Más cauta se muestra Francisca Pérez, econo- 

mista de Bci, quien “no ve cambios significa- 

tivos respecto a que la economía crezca más allá 

de 2,3%”. La economista explica que “hay que 

recordar, que durante el tercer trimestre crece- 

remos 2,2% y el cuatro deberíamos crecer un 

3,0% para llegar a crecer un 2,3% este año, por 

lo que aún hay un largo trecho que seguir”. 

TASAS SEGUIRÁNBAJANDO 

Este mayor crecimiento podría dar espacio 

para que el Banco Central mantenga nuevamen- 

te la Tasa de Política Monetaria (TPM) en lare- 

unión de este martes, y de esa manera esperar 

la cifra de IPC que el INE publicará el viernes. 

Sin embargo, los expertos consideran que no 

es necesario que el BC cambié su trayectoria 

para la política monetaria, por lo quese man- 

tiene la visión de que en las tres reuniones de 

Política Monetaria que restan antes de que fi- 

nalice el año, el BC debería recortar 50 puntos 

base para llegar a diciembrea 5,25%. Hoy la TPM 

se ubica en 5,75%. 

“Nuestra expectativa apunta a una reduc- 

ción de 25 puntos base. Luego, esperamos otro 

recorte de 25 puntos base en octubre o diciem- 

bre, para cerrar el 2024 con una tasa de 5,25%”, 

sostiene Apablaza. 

Piña se suma a esa mirada y espera también 
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Hay que tener 

bastante prudencia 

para interpretarlos 

datos de un mes y otro. Y asícomo 

con motivo de un mes que fue más 

bajo, no bajamos la proyección, 

ahoratampoco la vamos a 

incrementar”. 

MARIO MARCEL, 
ministro de Hacienda 

Previo a los datos 

de julio, veníamos 
proyectando un 

crecimiento del PIB en torno a 

2,4%, lo que hoy se ve como 

algo bastante realista (...) El 
2,6% “no esimposible”. 

FELIPE ALARCÓN, 
economista de Euroamerica 

Creemos que la 

economía crecerá 

entre 2,3% y 2,5% 

este año. No obstante, si bien no 

es nuestro escenario base, esta 

cifra hace más factible que el 

año crezca 2,6%”. 

SEBASTIÁN PÍÑA, 

analista económico de BTG Pactual Chile 

un recorte de 25 puntos base en la reunión de 

este martes y que la TPM se ubique en 5,25% a 

fines de año. 

Pérez prevé que el BC debería bajar la tasa a 

5,50%, y llegara fin deaño a5,25%. “Existe es- 

pacio para que el BC continúe disminuyendo 

la TPM, ya que la Fed comenzaría a bajarla tasa 

en septiembre, y es probable que la recorte 2 ve- 

ces más enel año”, comenta.Q 
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GPM recomienda al Banco Central 
bajarla tasa en 25 puntos base 
El grupo de expertos también advirtió sobre la debilidad del mercado laboral: “La 
creación de empleo viene reduciéndose hace algunos meses”. Y pese al Imacec de julio, 
que superó las expectativas, ven un cierre de año menos positivo. El instituto emisor 
termina este martes su Reunión de Política Monetaria de septiembre. 

SOFÍA ARAVENA 

—El Grupo de Política Monetaria (GPM) reco- 

mendó al Banco Central reducir la tasa dein- 

terés en 25 puntos base, para situarla en 5,50% 

enla reunión que finalizará el consejo del ente 

rector este martes. Esto, luego de la pausa en 

julio. 

Por un lado, se refieren a la volatilidad que 

ha habido en los mercados globales en las úl- 

timas semanas, y al discurso del presidente de 

la Reserva Federal (Fed) de EE.UU., Jerome 

Powell, en Jackson Hole, donde apuntó auna 

rebaja de tasas. 

“Los mercados también han reaccionado a 

losnuevos datos económicos que afianzan un 

escenario en condiciones para comenzar O 

continuar el relajamiento monetarios en la 

gran mayoría de los países. La inflación glo- 

bal ha continuado su convergencia a los nive- 

les prepandemia, especialmente en dos bie- 

nes, alimentos y energía. Los precios de ser- 

vicios siguen con algún rezago, aunque el 

rebalanceo de las canastas de consumo des- 

deservicios a bienes y un mundo algo menos 

dinámico debiera impulsar el retorno dela es- 

tabilidad de esos precios también”, dijo el 

GPM en un comunicado. 

Y agregó que el discurso Powell “da porcon- 

cluida la espera y prácticamente anuncia que 

bajará la tasa en la próxima reunión, con un 

sesgo dovish que anticipa que este mayor di- 

namismo no lo considera una amenaza para 

la convergencia y que más bien estará muy 

atento a las señales de debilidad del mercado 

laboral poniendo foco en esa parte desu man- 

dato”. 

En cuanto al escenario local, se refirieron 

al dato de Imacec dejulio, quesuperólases- 

timaciones del mercado. “Estos últimos da- 

tos, aunque difíciles de comparar por los te- 

mas de cambio de vacaciones y otros, resul- 

taron en un fuerte aumento del imacec de 

julio, por sobre lo esperado aun después de 

los datos sectoriales, de 4,2% en la serie ori- 

ginal y 1% en la serie desestacionalizada ver- 

sus el mes previo, donde la sorpresa fue a la 

baja. El consumo sigue apareciendo plano y 

servicios empujando la actividad”, sostuvo 

el GPM. 

Y advierten sobre la debilidad del mercado 

laboral. “La creación de empleo viene redu- 

ciéndose desde hace algunos meses y la caí- 

da de más de 60 mil puestos en julio nos ale- 

ja de lorequerido para lograr cerrar la brecha 

con el empleo consistente con la prepandemia. 

Preocupa además que el empleo asalariado 

privado siga cayendo, y que la compensación 

parcial desde el empleo público”, planteó. 

Ven, además, un cierre de año menos posi- 

tivo, quesereflejaría en el Ipom de este miér- 

  
coles. “En este escenario es esperable un cie- 

rre de año menos positivo que lo esperado hace 

un mes y que en el próximo Ipom seguramen- 

terecogerá. Las encuestas del Central han ba- 

jado la proyección a 2,3% desde un optimista 

2,6% en junio y el Ministerio de Hacienda 

bajó de 3% a 2,6%”, señaló. 

Y tras advertir un escenario inflacionario más 

volátil, plantearon que “teniendo en cuenta los 

antecedentes actividad y unalza transitoria en 

la inflación que tendería a revertirse en este 

contexto menos dinámico y una vez resuelto 

los temas puntuales, el GPM recomienda rea- 

lizar una baja de la TPM, en este caso de 25 

puntos básicos, para situarla en un nivel de 

5,50%”.Q 
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