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Un pais creciendo
a distintos ritmos

1 PIB de 2024 crecid 2,6%, superando

levemente la estimacion preliminar de

2,5%. Ademds, el Banco Central revisd

al alza los datos de los afios previos.
Sin embargo, en distintas conversacionesy
ambitos se mantiene la percepcion de que
la economia sigue estancada. Aunque el
crecimiento de los Glfimos afios ha prome-
diado una magnitud similar a la tendencia
observada desde 2013 -insuficiente para
satisfacer las demandas de la sociedad-,
continta estando lejos de un verdadero
estancamiento. Como se explica esta apa-
rente contradiccién?

Los tiltimos datos de Cuentas Naciona-
les del Banco Central nos ofrecen algunas
senales que podrian ayudar a entenderlo.
Si descomponemos la contribucidn al cre-
cimiento de 2024, observamos que cuatro
sectores que representan un cuarto del PIB
aportaron casi la mitad del crecimiento
total. Me refiero al agropecuario-silvicola,
mineria y transporte -todos impulsados

por el dinamismo de las exportaciones de
frutas (uva y cerezas)-, celulosa y productos
mineros. A ellos se suma el sector de
electricidad, gas y agua, cuyo incremento se
explicé por una mayor generacion eléctrica,
a partir de insumos mads baratos -mas
generacion hidroeléctrica y renovable, en
lugar de fosiles-. No obstante, estos secto-
res en conjunto representan solo el 17% del
empleo nacional, lo que ayuda a explicar por
qué la percepcién de mejora en la economia
no es generalizada.

En contraste, cinco sectores que cons-
tituyen algo mas del 20% del PIB registra-
ron bajas, contribuyendo negativamente
al crecimiento. Entre ellos estan pesca,
telecomunicaciones, servicios financieros,
servicios empresariales y construccion.
Dentro de esta tltima, la edificacién de vi-
viendas privadas habria caido, segin datos
de la Camara Chilena de la Construccion,
cerca de 8%, impacto que fue parcialmente

tos sectores. Mientras algunas actividades
ligadas a la demanda externa mostraron un
buen desempertio, muchos sectores vincu-
lados a la demanda interna se contrajeron.
Otra forma de ilustrarlo es por el desem-
peno del consumo privado como porcen-
taje del PIB, que tras los retiros de fondos
previsionales y las masivas transferencias
fiscales alcanzo niveles de preocupacion,
pero que hoy se ubica en rangos incluso
menores al inicio de la pandemia (58% del
PIB en 2024, comparado con 62% en los
anos previos a la crisis sanitaria).

Y qué esperar para 2025° Los grandes
desbalances macroeconomicos generados
tras la pandemia ya han sido corregi-
dosy la inversion en grandes proyectos,
tanto mineros como energeticos, sigue en
aumento. Ademas, aunque la TPM todavia
no ha alcanzado su nivel neutral, las tasas
de interés reales son mas bajas que en
anos previos, lo que debiese favorecer la

Cuatro sectores gue representan un cuarto del PIB
aportaron casi |la mitad del crecimiento en 2024; mientras
gue otros cinco, que explican un poco mas del 20%,

anofaron bajas.

compensado por la inversion en vivienda
e infraestructura piiblica. En este sentido,
es positivo el proyecto en discusion en el
Congreso que busca mejorar el acceso y
las condiciones de financiamiento para la
adquisicion de viviendas nuevas.

Lo anterior refleja Ias profundas hetero-
geneidades en el desempefio de los distin-

recuperacion del crédito. En este contexto,
se espera un crecimiento similar al de 2024,
en torno al 2,5%. Sin embargo, a diferencia
del ario pasado, en 2025 la demanda interna
volveria a ser el motor del crecimiento, lo
que permitird un desempeno mas equi-
librado entre los distintos sectores de la
economia.
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