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BOLSAS DE VALORES 
Índice Valor Var.(%) Día Valor (5) 
SP IPSA 6.710,23 - Martes31 _ 38.416,69 
SPOLXIGPA 33.683,91 - Miércoles 1 38.419,17 
Dow Jones 42.427,24 -0,34 Jueves2 38.421,65 
Nasdaq 19.320,00 -0,86 Viernes3 38.424,12 
Bovespa 120.283,40 - Sábado4 38.426,60 

  

   
GLE

NMA
RCO

S 

EN NOVIEMBRE: 

La industria 

y la minería se 

desaceleran y se 
complica el cierre 
del año económico 

IMACEC SUBIRÍA HASTA 2% | B 2 

COMITÉ DE MINISTROS NO VOTÓ 

Dominga: Ejecutivo dice 
que está “cumpliendo” el 
fallo y expertos advierten 
consecuencias legales 

PASOS PENDIENTES | B3 

  

SELECCIÓN DE AÑOS RECIENTES: 

Los 15 títulos 
indispensables para 
sumergirse en los 
contornos de la 
inteligencia artificial 

DETALLES POR AUTOR | B8 

RENTA COMERCIAL: 

Liquidador de Sartor cita a 
junta extraordinaria para 
definir futuro de un fondo 

VENDRÍAN MÁS ASAMBLEAS | B 5 

  

SEGUNDA ECONOMÍA DEL MUNDO 

“Alrededor de un 5%”: Xi 
Jinping asegura que China 
logró meta de crecimiento 
durante el año pasado 

DISCURSO DEL MANDATARIO | B 5 
  

a MONEDAS 7] METERS 
Valor Var. (0 Valor Var. (%) 

Dólar observado 996.46 = Cobre (US$/Libra) 3,95 -1,44 
Dólar interbancario 993,00 - Petróleo Brent (USS/Barril) 74,87 0,65 
Euro 1.035,28 - Oro (US$/Onza) 2.026,54 0,77 
Peso argentino (US$) 1.030,99 -0,03 Celulosa NBSK (USS/Ton) 1.482,51 -1,13 
Bitcoin (USS) 93.690,50 1,93 Hierro 62% (US$/Ton) 9,50 - 

La incómoda relación 

entre la política monetaria y 

el precio de las viviendas 

THE ECONOMIST | 87 

Indicador que mide la eficiencia para producir lleva 11 trimestres seguidos de caídas: 

La productividad de la economía se 
hunde y el gobierno de Boric anota 
peor desempeño que el de Bachelet 
Disminuyó un 0,8% interanual en el tercer trimestre, en sintonía con el magro desempeño de 
la actividad económica, señalan desde Clapes UC, centro de estudios que calcula esta 
medición. 
em 

Hacer la mayor cantidad de cosas 
con los recursos dados, en forma 
eficiente. En esa lógica, que los eco- 
nomistas denominan productivi- 
dad total de los factores (PTF), la 
economía chilena tiene problemas 
desde hace más de una década. Pe- 
ro se ha agudizado: suma casi tres 
años de consecutivas caídas, lo que 

ierte al gobierno de Gabriel 
n el de peor desempeño des- 

de la década pasada, se- 
gún se desprende de un cálculo ela- 
Borado por el centro de estudios 
Clapes UC. 

La PTF corresponde a una medi- 
da que permite distinguir cuántose 
crece cuando se dejan fuera el capi- 
tal (por ejemplo, la acumulación de 
máquinas) y el trabajo. Es decir, 
cuán productiva es la economía 
chilena. El número negativo da la 
pista: en el tercer trimestre de 2024, 
el indicador anotó una disminución 
interanual del 0,8%. No es aislado. 
El ciclo de contracción se arrastra 
desde el primer trimestre de 2022 y 
el Banco Central ha levantado las 
alarmas. Son 1 trimestres de caídas 
anuales seguidas, delos «1 
enmarcan en la actual ad: 
ción. Así, supera en extensión ne- 
gativa consecutiva al segundo go- 
bierno de Michelle Bachelet. Tam- 
bién es peor en la profundidad del 
retroceso, en una medición que 
Clapes UC sigue desde 2010. 

“Los malos resultados en pro- 
ductividad reflejan nuestro mayor 
problema: estamos virtualmente 
estancados, sin posibilidad de re- 
vertir esta situación en el corto pla- 
zo. Al contrario, no vemos que el 
tema del crecimiento sea una ur- 
gencia para este gobierno. Y el Ban- 
co Central calcula que nuestro cre- 
cimiento tendencial (a largo plazo) 
es de solo 1, mual. Mal cierre de 
2024”, enfatiza Felipe Larraín, di- 
rector de Clapes UC. 

Elnegativo desempeño de la pro- 
ductividad se conoce días después 
del informe con las nuevas proyec- 
ciones del Banco Central (IPoM), en 
que destaca una economía con más 
inflación y un menor crecimiento. 

La misma entidad ha enfatizado 
el vínculo entre una recuperación 
dela productividad con una mayor 
expansión del PIB de largo plazo. 

“Enfrentar este desafío y supe- 
rarlo requiere de pol 
bien diseñadas, requ 
vidad y esfuerzo, tanto del sector 
privado como del público. Requie- 
re de instituciones sólidas”, señaló 
enseptiembre pasado la presidenta 
del Banco Central, Rosanna Costa, 
idea que también esbozó en tornoal 
IPoM de diciembre. 

  

     

   
    

  

   

    

   

      

  

Factores que inciden 
Para calcular las variaciones dela 

productividad se requiere conocer 
la tasa de crecimiento de la econo- 
mía, el nivel de recursos para pro- 
ducir bienes y servicios (stock de ca- 
Pital), y trabajo. En el tercer trimes- 
re de este año, el PIB aumentó 

mientras el stock de ca- 
pital subió un 3,9% y el empleo 
avanzó en 2,4% en igual período. 

      

      

66 La productividad 

no logra revertir su 

tendencia negativa. Ello 
está en línea con una 
economía marcada por un 
crecimiento débil (...). Este 

es un muy mal escenario 
para un período en que no 
estamos enfrentando shocks 

externos y donde crecer 

depende básicamente de las 

medidas que se tomen 
internamente”. 

  

FELIPE LARRAÍN 
DIRECTOR DE CLAPES UC 

La medición entre la cantidad de 
bienes producidos y los recursos 
utilizados para este fin, que en tér- 
minos de la economía clásica se de- 
nomina “Productividad Total de 
Factores-A (PTF)”, busca distin- 
guir los ajustes del Producto Inter- 
no Bruto, asociados al progreso téc- 
nico, de las variaciones explicadas 
por cambios en la acumulación de 
capital y trabajo. 

Con esa explicación y marco, la 

  

  

Índice de la Productividad total de factores 
Variación año contra año 

  

PTF-A (calculada sin corregir em- 
pleo ni capital) ha contribuido ne- 
gativamente al crecimiento de la 
actividad económica en ocho de los 
últimos 10 años. Para el 2024, el 
aporte acumulado de este indica- 
dor al crecimiento ha sido de -1,4 
puntos porcentuales, según el 
cálculo del centro de estudios. 

“La productividad no logra re- 
vertir su tendencia negativa. Ello 
está en línea con una economía 
marcada por un crecimiento débil 
(...). Este es un muy mal escenario 
para un período en que no estamos 
enfrentando shocks externos”, refle- 
xiona Larraín. 

Dispar resultado 

  

El índice corregido por la calidad 
e intensidad del uso del empleo 
mediante salarios y horas trabaja- 
das (PTF-B) registró un avance in- 
teranual del 0,7% entre julio y sep- 
tiembre, la mayor variación desde 
el primer trimestre de 2022, lo que 
fue atribuido por el centro de estu- 
dios a que la cantidad total de horas 
trabajadas disminuyó, junto con 
una baja en los salarios, especial- 
'mente respecto de aquellos cuyas 
ocupaciones se relacionan con ma- 
yores niveles de habilidad. 

Esto “significa que las horas efec- 
tivas de empleo disminuyeron, y 

  

  

  

Según actualización de cifras de la Dirección de Presupuestos: 

Hacienda se aleja de meta fiscal, 
pese a mayores ingresos de la minería 
.— 
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que, además, casi todo el empleo es 
menos productivo respecto del 
mismo período de 2023, lo que ge- 
nera una disminución en el factor 
decorrección y, con ello, del impac- 
to que tiene elempleo en la produc- 
ción. Todo esto se traduce en un 
mayor aporte de la PTF”, señala el 
informe de Clapes UC 

En tanto, el índice PTF-C, que 
ajusta el nivel de recursos para pro- 
ducir bienes-servicios (stock de ca- 
pital) por la intensidad y costo de 
uso, bajó un 0,7% interanual en 
igual período, como resultado de la 
disminución en la intensidad de 
uso del capital. El índice PTF-D, 
que depura el stock de capital y el 
trabajo para capturar el grado de 
utilización y la calidad de ambos 
factores de producción, presentó 
un alza de 1,0% en el tercer trimes- 
tre en comparación con el mismo 
lapso del año pasado, siendo la se- 
gunda alza en lo que va del año, 
precisó la entidad. 

Larraín concluye que el aporte 
acumulado al crecimiento econó 
mico en lo que va de este año para 
todas las medidas de la PTF es mo- 
derado e incluso negativo, mien- 
tras que al analizar la evolución de 
la media móvil anual de estos indi- 
cadores, se observa que el nivel ac- 
tual de productividad es menor a 
los registros de 2011. 

  

  

      

    
   

Las grandes mineras privadas aumentaron sus tributos en más de 270% en noviembre. No 

obstante, en el balance anual la recaudación total ha sido menor a los gastos. 
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