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Débil PIB del segundo trimestre:
economia crece solo 1,6% e inversion
anota su cuarta caida anual consecutiva

De acuerdo al Banco Central, 1a Formacion Bruta de Capital Fijo (inversion) cayo 4,1%

respecto a abril-

junio de 2023, completando cuatro trimestres consecutivos de contracciones. No obstante, en términos

desestacionalizados -respecto al primer trimestre- esta variable subio 1,4%.

que la proyeccion de inversion para el afio sigue siendo de una caida.

CARLOS ALONSO

La economia creci6 1,6% en el segundo tri-
mestre una décima mayor a lo previsto luego
de conocer losdatos de Imacec. Este registro es
menor al crecimiento del Producto Interno
Bruto (PIB) del primer trimestre que fue 2,5%.
Asi, entre enero y junio, la actividad acumulo
una expansion de 2,1%.

“Lo que ha estado ocurriendo hasta ahora va
en linea y es consistente con una proyeccion de
2,6%", afirmé el ministro de Hacienda Mario
Marcel.

En el detalle, el Banco Central informé queel
crecimientodel PIB fue impulsado, principal-
mente, porlasactividadesde mineria, Electri-
cidad, Gas y Agua, comercio y transporte. En
contraste, las actividades de servicios empre-
sariales, agropecuario-silvicola y pesca presen
taron las principales incidencias a la baja.

En términos desestacionalizados, el PIB regis-
tro una desaceleracion de 0,6% respecto al tri-
mestre anterior, reflejo de caidas en la mine-
ria, los servicios empresariales y la industria
manufacturera.

Ahora bien, al analizar las variables relacio-
nadas con la demanda interna, la fuerte caida
que tuvo la Formacién Bruta de Capital Fijo (In
version) sigue generando preocupacion entre
los expertos: en el segundo trimestre cay64,1%
anual completando cuatro trimestres consecu-
tivos de contracciones. Sin embargo, esta baja
es menor a la contraccion de cuatro trimestre
de 2023 (-6,1%) y del primero de 2024 que fue
de -5,7%.

En este trimestre el comportamiento de esta
variable estuvo incidida por el desplome que
tuvo maquinarias y equipos que se contrajo
9,1% y por la caida de 0,7% de construccién y
otras obras.

Noobstante, en términos desestacionalizados,
respecto al periodo inmediatamente anterior,
la inversion subi6 1,4% después de cuatro tri-
mestres de caidas. “Esto responde principal-
mente al componente de maquinaria y equi-
pos que registra unaimportante correccion en
el trimestre (2,8%), mientras que la construc
cidn continta con débiles registros. A pesar de
esta recuperacion, ain vemos que resulta di-
ficil una variacion anual cercana a 0% para
2024, como tienen en sus proyecciones el Ban-
co Central y el Ministerio de Hacienda”, afir-

man desde Santander.

El consumo de los hogares registré una varia-
cion anual de 0,5%, liderada por el gasto en bie-
nes durables, en particular en productos tec-
nolégicos y automoviles. En menor medida, el
consumo de servicios también contribuyo al re-
sultado, destacando el gasto en transporte y ac-
tividades culturales y de esparcimiento, efec
to compensado por un menor gasto en turis-
mo. En tanto, los bienes no durables cayeron,
registrindose un menor consumo en alimen-
tos, bebidas y tabaco.

Asimismo, el consumo de gobierno aumen-
t61,6% enel periodo, en linea con unincremen-
to en los servicios de salud, lo que fue parcial
mente compensado por menores servicios de
educacion. Y el comercio exterior presentdre-
sultados mixtos: las exportaciones de bienes y
servicios crecieron 7,3% mientras que las im-
portaciones cayeron 2,2%.

En otras variables, el ingreso nacional bruto
disponible real no presentd variacion en el se
gundo trimestre. Este resultado fue menoral re-
gistrado en el PIB reflejo, principalmente, de
mayores rentas pagadas al exterior. Y el ahorro
bruto total ascendio a 21,2% del PIB en térmi-
nos nominales, compuesto de un ahorro nacio

nal de18,9% del PIBy un ahorro externo de 2,37%
del PIB, correspondiente al déficit en cuenta co-
rriente de la Balanza de Pagos.

Entanto, la deuda externa registré unalza de
US$2.785 millones respecto del cierre de mar-
z0, totalizando US$244.465 millones, cifra
equivalente al 79,3% del PIB. Esto se explicd
principalmente por las empresas de inversion
directa que aumentaron su deudaen US$1.615
millones, por préstamos recibidos desde em
presas relacionadas.

¢SERECUPERA LA INVERSION?

Pese a que en su medicion anual la inversion
se contrajo y en la serie desestacionalizada
avanzo levemente, los economistas ven algu-
namejoraenel margen de esta variable paralos
proximos trimestres. No obstante, menciona-
ron que la proyeccion para el ano sigue siendo
negativa.

Valentina Apablaza, economista del OCEC
UDP explicé que “mas alld de contrastar cual
es la mejor forma de analizar la inversion, se
deben interpretar ambas mediciones en con-
junto. En este caso, los indicadores del segun-
do trimestre nos muestran una inversionque,
si bien se mantiene estancada, pareciera co-

Con todo, los expertos dicen

menzar un proceso de recuperacion que po-
dria concretarse en el mediano plazo™. Por esta
razon, planted que “hoy en dia lainversién es
menor al nivel registrado en el mismo perio-
do del afio pasado, pero su caida anual se ha
idodesacelerando con una expansion de lain
version respecto al primer trimestre de 2024 ™.

Eneste sentido, la economista sostuvo que “es
esperable que la inversion mantenga una ten-
denciade recuperacion, en linea con un entor
no mas favorable para invertir, toda vezque han
mejorado los términos de intercambio y ha dis-
minuido la incertidumbre politica en el pais™.
Para Apablaza, “en conjunto, estos elementos
debieran impulsar la inversion durante el se-
gundo semestre, especialmente en el sector
mineroy esto podria permitir que la inversion
esté mds cercade registrar un crecimiento nulo
durante 2024".

Francisca Pérez, economista Principal de Bci,
anadio al andlisis que “la inversion estd mos-

trando una leve recuperacion en el margen,
pero noes la recuperacion esperada, es bastan-
te mas lenta de lo previsto y menos sostenible”.
Sibien prevé que “de manera trimestral comen-
zaremos a ver que la inversion mejora, en tér-
minos anuales ésta continuara cayendo el ter
cer e incluso esto podria verse hasta el cuarto
trimestre, lo cual nos indica que atn las pers-
pectivas de inversion son débiles”. Asi para el
afio espera una caida de 0,7%, que es algo me-
joraloobservado en 2023.

Pavel Castillo, economista y gerente de Inte-
lligence en Corpa comentd que “la inversion na-
turalmente tiene ciertosciclos, perolo relevan-
te es la tendencia. Si bien puede existir un leve
repunte en la inversion, no vemos fundamen-
tales para un cambio de tendencia haciaun au
mento significativo de la inversion”.

Victor Martinez, director ejecutivo CIES-
UDD, puntualizé que “la inversion se recupe-
16 de manera desestacionalizado, muy en el
margen, enrelacional trimestre previo. Detrds
deesto estdn las mejores condiciones para la mi-
neria, como el precio del cobre. Pero no es su-
ficiente, por eso la variacion anual sigue sien-
do negativa, con una contraccion de cerca de
0,5% en elano”.

Desde el gobierno, Marcel dijo que “valora-
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mos en particular esta inflexion en materiade
formacién bruta capital fijo, que también se re-
fleja en la actividad del sector construccion, que
en este trimestre, respecto al trimestre anterior,
tuvo una variacion positiva después de todos
los problemas que ha tenido este sector en los
ultimos afnos”, agrego.

PERSPECTIVAS PARAELANO

De acuerdo a las proyecciones de los econo-
mistas consultados este segundo trimestre ha-
bia sido el que registrard el menor crecimien-
todel afo con un alza de 1,6%. Para el tercero
esperan un alza de entre 2,2%y 2,8% y para el
ultimo cuarto del afio, las previsiones se ubi-
canentre 2,3y 3,5%.

Con ello, para 2024 las previsiones del mer-
cado, en promedio, seubicanen 2,3%, sin em-
bargo, para Hacienda es factible que la econo-
miapueda crecer 2,6%. “Conesta cifradel pri-
mer semestre, algo superior al 2%, lo que
necesitamos en el segundo semestre es crecer
del orden del 3%, para que estemos en el 2,6%
que ha proyectado el gobierno”, sostuvo el mi-
nistro.

Asimismo, el secretario de Estado anadio que
“lo que tiene que pasar es que, en términos de
velocidad, o sea, la comparacion trimestre con-
tra trimestre, la economia tiene que crecer en
lasegunda mitad del afio alamisma velocidad
alaque, en promedio, crecio durante la prime-
ra mitad del ano”, comento.

Valentina Apablaza menciond que “las pers-
pectivas de crecimiento no cambian mucho
para 2024. De hecho, al analizar los diversos
componentes de actividad, se confirman las du-
dassobre la capacidad de crecimiento que ten-
drd la economia durante 2024, toda vez que el
crecimiento del primer trimestre se explica
principalmente por el desempeno del sector ex-
terno, pero no hay mayores impulsos prove-
nientes de la demanda interna”.

En estén escenario, la economista enfatizo que
“losantecedentes reafirman las perspectivas de
un crecimiento mads cercano a un 2,4% parael
2024, y que serd posible tinicamente de con-
cretarse una recuperacion de la inversion du-
rante lasegunda mitad delano. A estose suma
la necesidad de reactivacion del consumo pri-
vado, cuyas cifras son decepcionantes para el
segundo trimestre y genera nuevas alertas,
toda vez que el mercado laboral y las expecta-
tivas de los consumidores actuales no parecen
favorecer el consumo en el corto plazo™.

Pérez argumento que “para el aio vemos que
podria mejorar en el margen y crecer alo mas
a2,3%, lo cual incluye un impulso importan-
te hacia fin de ano”.

Y Victor Martinez acoté que “la actividad
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econdmica se ha visto impulsada principalmen-
te porlaactividad mineray larecuperacion del
consumo. Hay espacio para que estos dos ele-
mentos sigan contribuyendo. Sin embargo, el
impacto del consumo seria masacotado. Final-
mente, el crecimiento del afo terminaria cer-
caen2,5%".@
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