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PIB acumulaunalzade 2,1%
a septiembre e inversion
suma cinco trimestres
consecutivos de caidas

El Banco Central informé que el Producto Interno Bruto (PIB) del tercer
trimestre crecio 2,3%, levemente por arriba de lo esperado con los Imacec.
Pese a ello, las expectativas para el afio se consolida entre 2,2% y 2,3%. Los
expertos advierten que la inversion esta estancada y el consumo sigue débil.

DANIELA DEL SOLAR / CARLOS ALONSO

Todos los caminos anticipan que la econo-
mia esteano crecerd mds cerca de 2% que del
2,6%, y un paso en esa direccion fueron las
cifras de cuentas nacionales del tercer trimes-
tre que publico este lunes el Banco Central.

Y, si bien el Producto Interno Bruto (PIB) del
tercer trimestre fue de 2,3%, levemente por
sobre lo que anticipaban los Imacec que era
2,2%, no alcanza a cambiar la perspectiva
para el afo, sino que mds bien la confirma.
De hecho, entre enero y septiembre, la ac-
tividad econdmica acumula un avance de
2,1%.

En el detalle, en el tercer trimestre el creci-
miento del PIB se sustentd en las exportacio-
nes, mientras que la demanda interna sigue
débil con unalzade 0,5%. Entre las variables
que componen la demanda, el consumo cre-
¢i6 1,8%, apuntalado principalmente por el
gasto del gobierno que subi6 5,3%.

Asimismo, el consumo privado de los ho-
gares tuvo un timido crecimiento de 1%. “El
consumo de bienes no durables fue la prin-
cipal incidencia al alza, liderado por las
compras de productos alimenticios, farma-
céuticos y de vestuario. Le siguié el compo-
nente de servicios,donde destaco el gasto en
transporte, educacion y salud. Finalmente,
el consumo de bienes durables también exhi-
bid cifras positivas, reflejo de mayores com-
pras de productos tecnologicos”, explico el
Banco Central.

Mientras, la formacidn bruta de capital fijo
(inversion) completé cinco trimestres de
caidas consecutivas. Sibien en el trimestre
julio-septiembre desacelerd su caida en com-
paracién a los cuatro trimestres anteriores
conuna baja de 0,2%, todavia nologra ver ci-
fras azules en términos anuales. En este
caso, el componente construccién y otras
obras cayo 1,1% en linea con una menor edi-
ficacion. En contraste, la inversion de ma-
quinaria y equipoexhibio cifras positivas con
unalzade1,2%.

Con esto, se ratificarfa que la inversion
caerd por segundo afio consecutivo, tal como

lo viene anticipando el BC en el Informe de
Politica Monetaria, que proyectd en sep-
tiembre que esta variable terminard 2024 con
una caida de 0,8%.

En la medicion desestacionalizados la si-
tuacion es mas positiva, va que registro una
expansion de 1,2% durante el tercer trimes-
tre respecto al segundo, con un crecimien-
to de maquinaria y equipo3,4% que mas que
compensd la caida en construceion y otras
obras de 0,2%.

Lasexportaciones de bienes y servicios, en
tanto, aumentaron 6,4%, siendo los bienes
la principal incidencia positiva; destacaron
las exportaciones de mineria, en particular
de cobrey carbonatode litio, este ultimo con
un efecto menor. Por su parte, las importa-
ciones de bienes y servicios aumentaron
1,5%, enlinea con mayores internaciones de
petroleo crudo, vestuario y alimentos. En
contraste, las internaciones de maquinaria
—computacionales y automaoviles- retroce-
dieron. Las importaciones de servicios, en

tanto, cayeron incididas por los servicios
empresariales.

De acuerdoal BC, y como es habitual el pu-
blicar las cuentas nacionales, presenta una
nueva estimacion del PIB parael primer y se-
gundo trimestre delafio 2024, asociada prin-
cipalmente a la actualizacion de los indica-
dores bdsicos. Respecto del primer trimes-
tre, la variacion del PIB no presenté
variacion, manteniéndoseen 2,5%, mientras
que para el segundo el crecimiento del PIB
se reviso una décimaala baja ubicandose en
1,6%.

PORSECTORES

En el desglose, el Banco Central indico que
los servicios personales anotaron un creci-
mientode7,1%, siendo la educacion la prin-
cipal contribucion al alza, seguida por la
salud. Elrestode la actividad también regis-
trd resultados positivos. Se explicd que “los
servicios de educacion aumentaron incidi-
dos por una semana adicional de clases en

julio, producto del cambio en el calendario
de vacaciones de invierno”.

El segundo sector con mayor dinamismo
fue la actividad minera que aumento 5,1%
impulsada por el cobre y, en menor medida,
por los minerales no metdlicos. La extraccion
de hierro, en cambio, retrocedio. El transpor-
te, asuvez, aumento 6,7% incidido, princi-
palmente, por el transporte aéreo y los ser-
vicios conexos.

Enelotroextremo, el sector agropecuario-
silvicola retrocedié 8,5%, siendo las activi-
dades agricola ysilvicultura las que cayeron,
mientras que la fruticultura y la ganaderia
aumentaron. Los servicios empresariales
presentaron una variacion de -0,9%, expli-
cada por las actividades profesionales y, en
menor medida, por las administrativas. La
actividad comunicaciones y serviciosde in-
formacion cayo 3,1% y los servicios financie-
T0s se contrajeron 2,6 %.

EL ANALISIS DE LOSEXPERTOS
Losanalistas coinciden en que a pesar de que
la inversion cayd solo en un 0,2% no signi-
fica que esté mejorando, sino que se en-
cuentra estancada. A suvez, explicaron que
la recuperacion enel consumo estd respon-
diendo alas medidas tomadas en por el Ban-
co Central en la Tasa de Politica Monetaria
(TPM), aunque su avance sigue siendo mas
débil de lo previsto.

Victor Martinez, director ejecutivo del Cen-
tro de Investigacion Empresa v Sociedad
(CIES-UDD), sostiene que “a pesar de la leve
caida en inversion sigue registraindose una
variacion negativa en la Formacion Bruta de
Capital Fijo (FBCF), que es el tipo de inver-
sion que mejor explica la creacion de em-
pleos”. Por lo mismo, prevé que una caida
anual de 0,8% en la inversion para fin de
ano”. Asimismo, Martinez explica que,
“como se esperaba, el consumo se recupero
durante este ano. Recuperacion que apa-
rentemente se ha vistoimpulsada por las ba-
jas en las tasas, producto de la normalizacion
de lainflacion y la TPM, masque por una re-
cuperacion importante de los empleos y la
inversion”.

Enla misma linea, César Guzman, Gerente
de Macroeconomia en Inversiones Security,
sostiene notodo es tan negativo para la inver-
sion. De hecho, afirma que, “efectivamente si
miramos los niveles de inversion en términos
desestacionalizados, estd toct un minimo en
el primer trimestre deeste afio y lleva dos tri-
mestres subiendo en el margen. No obstante,
sigue en niveles muy contenidos”.

Valentina Apablaza, economista del OCEC-
UDP sostiene que las cifrasevidencian “una
inversion que le ha costado repuntar, pero
que ya estd encaminada en cerrar su brecha
de actividad, impulsada principalmente por
una recuperacion de la inversion en ma-
quinaria y equipo, mientras la inversion en
construccion (que representa mds del 60%
de la FBCF) todavia no logra activarse”.

En Santander, sostienen que, a nivel inte-
ranual, la inversion se mantiene relativamen-
te plana luego del descenso en el primery se-
gundo trimestre del afio. “Dada la debilidad
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que exhibe el sector de la construccion, ya
pesar del esperado repunte dela inversion en
la dltima parte del ano, se aleja la posibili-
dad de que este componente de la demanda
caiga menos de 1% en el conjunto del afno”.

Sobre el consumo, Guzman dice que “se ha
comportado acorde a lo previsto. Esta varia-
ble se ajustd significativamente durante 2022
v 2023 respondiendoa las condiciones finan-
cieras mds restrictivas (alzas de TPM). Y si
bien la TPM comenzd a bajar en la segunda
mitad del afio pasado, las condiciones finan-
cieras siguieron siendo restrictivas hasta ini-
cios de este.”

Por su parte, Apablaza agrega que “se man-
tiene persistentemente bajo su nivel de ten-
dencia, lo que podria estar generando ma-
yor traccion a la baja en el crecimiento del
2024 . En ese sentido, sostiene que “ese de-
bilitamiento del consumo podria estar refle-
jando directamente el impacto de un mer-
cado laboral mas debilitado”.

Rodrigo Montero, decano de la facultad de
administracion y negocios de la Universidad
Autonoma, puntualiza que “el Banco Cen-
tral en su informe de cuentas nacionales
muestra que la demanda agregada estda muy
deprimida todavia, y por lo tanto ahi tam-
bién tenemos una preocupacion. El consu-
mo sigue también decaido, y eso un pocores-
ponde a la expectativa de los agentes econo-
micos,a un mercado laboral muy frigil, una
alta informalidad, una baja inversion”.

PROYECCIONES DEL CRECIMIENTO

En relacion a las estimaciones de crecimien-
to para el pafs, los expertos proyectan que en
el cuarto trimestre el PIB podria tener una
expansion entre un 2,4% y un 2,8%, y para

el crecimiento anual se estima un creci-
miento entre 2,2% y 2,3%.

[as estimaciones de Security se ubican en
la parte baja de las proyecciones y prevénun
“alza del PIB de 2,4% para el altimo trimes-
tre, que llevaria al afio en su conjunto a un
crecimiento de 2,2%", asegura Guzmadn.
Ademds, proyectan una expansion del PIBde
1,8% para 2025.

Por su parte, en CIES-UDD coinciden con
las cifras de crecimiento para el tltimo tri-
mestre y anualmente. “En el cuarto trimes-
tre estimamos que habra un crecimiento
entre 2,4 y 2,5%", afirma Martinez y sefiala
que también esperan un crecimiento anual
cercano a 2,2% para el cierre de este afio.
Mientras que para 2025 estiman un creci-
miento anual de 2%.

Una proveccion mds optimista tiene el
OCEC-UDP quienes esperan que el cuarto
trimestre registre la mavor expansion del
afo “con cifras que se encuentren en torno
aun 2,8% anual”, sostiene Apablaza. Con esa
cifra, proyectan que el PIB de 2024 deberia
cerrar con una expansion anual de 2,3%.
Para el ano 2025 estiman que el crecimien-
to se encuentre en un rango entre 2% y 2,5%
anual, aunque Apablaza puntualiza que
“para cumplir esta perspectiva se requiere
una recuperacion mas rapida de la deman-
da interna, toda vez que se espera un menor
impulso del sector externo en un escenario
de mayor incertidumbre a nivel global”.

Y Montero anticipa que el cuarto trimes-
tre “debemos seguir experimentando un
crecimiento de un orden de magnitud bas-
tante similar, estimo en torno a 2,2%, para
asi cerrar tambiénelafioentornoaun 2,10
2,2%".@



