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POR C. VERGARA Y A. SANTILLAN

El Indice Mensual de Actividad
Econdmica (Imacec) crecié 3,5%
en abril, comparado con igual mes
de 2023, informd el lunes el Banco
Central, un alza que se ubic6 dentro
de lo estimado por el mercado.

La serie desestacionalizada dis—
minuyé 0,3% respecto del mes
precedentey crecié 2,1% en un afio.

Enun contexto en que el mes tuvo
tres dias habiles mas que hace un
ano, todas las actividades contri-
buyeron a la expansién anual del
Imacec, destacando el desemperio
de los servicios.

En cambio, la disminucién del
Imacec en términos desestaciona~
lizados se explicé por el resultado
de la mineria y el comercio.

Eleconomista de Econsult, Arturo
Claro, explico que a pesar de que
hubo datos decepcionantes de la
mineria, con una fuerte contraccion
mensual de la produccién del cobre,
existi6 una mejora por sobre el nivel
tendencial del 2% que se basaen tres
factores: tres dias habiles extra, una
expansion real del gasto publico
de 8,4% anual y la “velocidad mas
rapida de salida desde los minimos
del afio pasado”.

El propio ministro de Hacienda,
Mario Marcel, calculd que los dias
adicionales equivalen “mds o menos
un punto y medio” del 3,5%.

La economista jefe de Fintual,
Priscila Robledo, planteé que las
cifras “ponen panos frios al optimis-
mo reciente sobre una recuperacion
mas sélida de lo que se esperaba a

Una mirada a la actividad sectorial en el cuarto mes
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 El alza anual de
3,5% que presentd
el Indice Mensual de
Actividad Econdémica
(Imacec) de abril
entusiasma al
mercado con un
recorte de 50 pb.
en la tasa clave en
junio.

La trayectoria
de la economia en

=
S

i

Los tres dias habiles
adicionales aportaron
cerca de un rwnm Y
medio en el Imacec
de abril, calcula el
mimstro de Hacienda.
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principios de afo”.

Desdeltaq, resaltaron el hecho de
que es el segundo mes consecutivo
en presentar una caida mensual,
en términos desestacionalizados.

Para el analista econémico de
BTG Pactual, Sebastian Pifia, “la
senal de preocupacién recae so-
bre el sector comercio, el cual ha
mostrado caidas mensuales en los
altimos tres meses”.

El camino para el afio

De todas formas, en el mercado
hay optimismo para el segundo
trimestre luego del incremento de
2,3% que exhibié el Producto Interno

los ulfimos afios
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Bruto (PIB) en enero-marzo. “Po-
driamos ver una expansién igualo
mayor que ladel primer trimestre, en
parte porque labase de comparacion
es menos retadora”, dijo Robledo.

En Scotiabank Chile proyectaron
un crecimiento del PIB entre 3,3%
y 3,6% anual para abril-junio,
mientras que [tal estimé un 3%
y Moody’s e Inversiones Security
apostaron por un rango entre 2,5%
y 3%. Coopeuch anticipé una mejora
en torno a 3,2%

Mads abajo, Bci dijo 2,9%y Econ-
sult 2,8%. BTG Pactual se la jugd
por un 2,6%.

Para el afo en su conjunto, el
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mercado mantuvo sus pronosticos.
EnFintual esperan un 2,5%, Econsult
y Bciun 2,6%, JPMorgan un 2,7% e
Itati cree que estard cercano al 2,8%.

En BTG Pactual esperan que el
rally del precio del cobrey las lluvias
de mayo tengan un efecto positivo
en la actividad, ayudando al PIB a
cerrar 2024 €n un rango entre 2,5%
y 3%. Scotiabank Chile y Coopeuch
firmaron este Gltimo niimero.

Tanner e Inversiones Security
se quedaron con las estimaciones
mas bajas, 2,2%y 2% en cada caso.

Para el proximo ejercicio, el mer-
cado redujo su entusiasmo. “Ya para
2025 esperamos que el crecimiento
esté mas normalizadoy de vueltaa
sus niveles tendenciales del 2%”,
postuld Claro.

Se cuadraron con este calculo
Fintual e Inversiones Security.

En Bci estimaron 1,9% para 2025,
en Coopeuch un 2,3%y Scotiabank
Chile 2,5%. BTG Pactual aposté por
que esté en torno a esa cifra. Solo
Moody’s cree que serd cercano al 3%.

25 0 50 puntos en junio

En este escenario de actividad,
de cara a la Reunion de Politica
Monetaria (RPM) de junio, agentes
del mercado como Bci, BTG Pactual,
Econsult y Fintual se inclinaron
porque el Consejo vuelva a reducir
laintensidad de recortesy solo baje
su tasa clave en 25 puntos base, para
ubicarla en 5,75%.

Frente a ellos, Scotiabank Chile,
Oxford Economics e Inversiones
Security ven posible que se repita
la dosis de mayo y el ente emisor
recorte 50 puntos base.

“Si se cumple nuestra proyeccion
(0,3% mensual) esto reafirmariael
escenario de inflacién presentando
en el IPoM de marzo, por loque en
tal caso el escenario mds probable
seria una nueva reduccion de 50
puntos base para la TPM”, sefialé
el economista senior de Coopeuch,
Nicolas Garcia.
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Analistas miran con cautela

prongstico de crecimiento de Boric

W Para superar el PIB
promedio de los dltimos
ocho afios, los analistas
estiman se requiere
una expansion de la
actividad en torno a 3%.

La cautela cruzo la mirada
de los economistas frente a
la estimacion hecha por el
Presidente Gabriel Boric en su
cuenta anual respecto a que
en su mandato el pais crecera
mas que el promedio de los
ultimos ocho afios.

El director de Moody’s
Analytics para América Latina,
Alfredo Coutifio, opiné que
la economia podria superar
el promedio de 2,1% en sus
dos Gltimos anos del periodo,
pero no en el promedio de los
cuatro afios de Gobierno.

Desde Econsult, el econo-
mista Arturo Claro lo definié
como “un objetivo desafian-
te” y que para cumplirse la
economia deberia crecer cerca
de 3% este afio y 3,3% para el
proximo, lo que esta por sobre
el nivel tendencial de los tlti-
mos afos.

Aunque sefial6é que podria
suceder en caso de un “efec-
to” rebote mayor al esperado
por la bajada de las tasas de
interés, recuperacion de las
confianzasy la caida de la
incertidumbre.

“Pero se necesita mas, el
talon de Aquiles sigue siendo
la inversion. Un primer paso
es que exista un foco en des-
trabar proyectos ya existentes,
cambiar la mentalidad. Un
segundo paso es eliminar la
incertidumbre regulatoria
asociado a las dos grandes re-
formas: pensiones y tributaria;
y un tercer paso es avanzar en
proyectos como el de permiso-

logia o reduccién de impuesto
corporativo, que disminuyan
el costo de invertir en Chile.
Adn asi, es un objetivo bastan-
te ambicioso”, dijo.

Desde BTG Pactual coin-
cidieron con que la meta es
desafiante y que requiere que
la actividad econdmica crezca
algo por encima del 3% tanto
este aflo como el proximo,
afirmo su analista econémico,
Sebastian Pifa.

La economista jefe de Fin-
tual, Priscila Robledo, también
considero la mision “algo
desafiante”, pero preciso que
“no es imposible”: el pais
tendria que crecer mas este y
el proximo ano que en los dos
anos previos, mientras que la
actividad tendria que ubicarse
en el rango optimista de las
proyecciones del Central.

El economista senior de
Ita(, Vittorio Peretti, indico
que el principal desafio esta
en recuperar los niveles de
inversion privada para este
afio y los proximos. “De esta
manera, se podrd asegurar un
crecimiento sostenible en el
tiempo, y alcanzar los obje-
tivos contemplados por este
Gobierno. Es clave reducir
la incertidumbre de politica
econdmica y avanzar en la
reduccién de la permisologia”,
dijo.

Mientras que el economista
senior para América Latina
de Oxford Economics, des-
de la mirada internacional,
Tim Hunter, explicé que la
meta “deberia ser ficilmente
alcanzable”, ya que para 2024
espera una expansion del 3%y
de 2,8% para 2025.

Sin embargo, advirti6 que
el crecimiento promedio para
2026-2030 bordeara eel 1,9%.
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