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Banco Central: Inversion completa cinco trimestres de caidas y persiste débil consumo
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Informe de Cuentas Nacionales indicé que la economia crecié en 2,3% en el tercer trimestre

Banco Central: Inversion completa cinco
trimestres de caidas y persiste débil consumo

LINA CASTAREDA

La economfa chilena eviden-
ci6é un débil crecimiento del con-
sumo y una inversién que sigue
en terreno negativo en el tercer
trimestre, lo que afianza las ex-
pectativas de que el producto
interno bruto (PIB) cerrarfa el
afio en el piso de las proyeccio-
nes del Banco Central. El Go-
bierno estd corrigiendo sus pro-
Ppias proyecciones al respecto.

Entre julio y septiembre, el
PIB mostré un crecimiento inte-
ranual del 2,3% apoyado en un
mejor desempefio de la minerfa
y, en general, el comercio exte-
rior. La demanda interna, que
refleja sobre todo el pulso de los
consumidores y de las inversio-
nes, apenas subié 0,5%. Allf se
observa que el indicador del
consumo sigue relativamente
débil: avanzd 1,8% en total, pero
solo 1% entre los hogares frente
al 5,3% del Gobierno. La inver-
sién (formacién bruta de capital
fijo) cay6 0,2%, incidido por una
caida en la edificacién (-1,1% en
construccién y otras obras) y
parcialmente compensado por
el alza de 1,2% en maquinaria y
equipo. Asf, el item de inversién
complet6 cinco trimestres con-
secutivos de contraccién anual.

Segtin la revisién trimestral
que realiza el Banco Central, en
el periodo enero-marzo el PIB se
expandid en 2,5%, mientras que
entre abril y junio anoté un alza
de1,6%. Al considerar el resulta-
do del tercer trimestre, dan
cuenta de cifras acordes con una
expansién de 2,2% en el creci-
miento de la economfa este afio,
sefalg el banco Bei.

El banco de inversién Gol-
dman Sachs consideré que los
datos de la actividad del trimes-
tre son coherentes con un creci-
miento hacia el piso del rango de
2,25-2,75%, que es la dltima pre-
visién de crecimiento que esti-
mo el Banco Central en su Infor-
me de Politica Monetaria
(TPoM) de septiembre.

Algo mds optimista es el and-
lisis del Banco Santander, ya que
en su opinién la demanda inter-
na muestra “incipientes signos
de recuperacion”, aunque preci-
sa que al tercer trimestre crecid
“menos de lo esperado”.

La entidad mantiene en 2,4%
su proyeccién de crecimiento
del PIB 2024, estimando que la
demanda interna seguird au-
mentando, impulsada por el
gasto de los hogares y un au-
mento en la inversién, espe-
cialmente de grandes proyec-
tos mineros.

Zoom ala
demanda interna
Para monitorear no cémo estd

la actividad respecto de hace un
afio, sino de meses previos, se

Proyecciones de analistas para la evolucién de la economia en 2024 se sittian entre
2,2%y 2,4%. Hacienda trabaja en una correccién de sus proyecciones.

Dinamismo del PIB
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Contribucion de los componentes
del gasto al crecimiento del PIB

(contribucion porcentual respecto al afio anterior)

Exportacion bienes y servicios
Importaciones bienes y servicios
Consumo de hogares

Consumo gobierno

Formacién bruta capital fijo
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(*) corresponde a la variacion de existencias a PIB a precios promedio
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Cudndo repunta solide en el afio 2025”. Recordé
NOTA A2 las mejores proyecciones infor-

La agencia clasificadora de riesgo Moody’s informé que la nota para
Chile es A2, con perspectiva (outlook) Estable, tras realizar su
revision periddica. “Esta publicacion no anuncia una accion de

calificacién crediticia ni indica si es probable o no que ocurra una
accion de calificacién crediticia en el futuro cercano”, informé la
agencia.

utiliza la medida desestacionali-
zada (se extraen factores pro-
pios de cada estacién y asi los
nimeros se hacen compara-
bles). De ese modo, se determina
la “velocidad” de la economia.
Los datos muestran un aumento
de 0,7% en la demanda interna
desestacionalizada respecto del

segundo trimestre. La inversién
se aceleré 1,2%. El consumo su-
bié 0,1%, considerado “débil”
por Goldman Sachs. “En nues-
tra opinién, la brecha de pro-
duccién se mantiene en torno a
cero, lo que deberfa limitar las
presiones inflacionarias por el
lado de la demanda”, agregé.

la inversién

El ministro Marcel destacé
que con las cifras del tercer tri-
mestre “se retoma la senda de
crecimiento” tras el débil de-
sempefio del segundo trimestre
(1,6% anual). Puso especial én-
fasis en un alza en la formacién
bruta de capital fijo que, combi-
nado con la revisién de las ci-
fras del primer y segundo tri-
mestre, “muestran una recupe-
racién importante de la inver-
sién que se ha extendido
durante buena parte de este
afno y que esperamos contintie
en el cuarto trimestre y se con-

madas por la Corporacién de
Bienes de Capital. “Tenemos
datos mds positivos para la in-
versién, que es lo que necesita-
mos para poder crecer de ma-
nera mds sostenida a futuro, y
eso sin duda es un dato positi-
vo”, subrayé.

Con variaciones anuales ne-
gativas de-5,7% en el primer tri-
mestre; -3,1% en el segundo tri-
mestre, Santander ve relativa-
mente plana la caida anual de
0,2% en la inversién en capital
fijo. “Dada la debilidad que ex-
hibe el sector de la construccién,
a pesar del esperado repunte de

la inversién en la dltima parte
del afio, se aleja la posibilidad de
que este componente de la de-
manda caiga menos de 1% en el
conjunto del afio”, indica.

Aunque las cifras de inver-
sién muestran caidas anuales al-
go mds acotadas en relacion con
los trimestres previos, al acu-
mular cinco trimestres consecu-
tivos de contraccidn, evidencian
una performance bastante pobre,
sefiala Samuel Carrasco, econo-
mista jefe para Chile de Credi-
corp Capital.

Su visién es que el sector no
minero se ha visto impactado
por estrechas condiciones de fi-
nanciamiento, bajos niveles de
confianzay escasas medidas que
fomenten lainversién de media-
no plazo. Prevé una aceleracién
de la actividad en el cuarto tri-
mestre, en medio de tres dfas hé-
biles adicionales, el ingreso de
proyectos mineros y la base de
comparacion.

Imacec de septiembre

Cuando el Banco Central in-
form el 4 de noviembre que el
Imacec de septiembre varié 0%,
Marcel anticipé que esperarfa
las cifras trimestrales para avan-
zar en una correccion de las pro-
yecciones de Hacienda, origi-
nalmente cifradas en 2,6%.

Ayer, el Central corrigié al al-
za la cifra de ese Imacec. El nue-
vo dato es que aument6 en 0,3%
anual, aunque el propio minis-
tro comenté que “son modifica-
ciones que evidentemente estdan
en el margen”.

Déficit de cuenta corriente disminuye al cierre de septiembre

Deuda externa se eleva por alza en las
obligaciones contraidas por el Gobierno

La deuda externa se situé en US$ 254.443 millones y en relacién con
junio, aumenté en US$ 10.781 millones al cierre de septiembre.

L. CASTAREDA

La deuda externa se situé en US$ 254.443 millones al
cierre del tercer trimestre de este afio, un incremento de
casi US$ 11 mil millones respecto del informe trimestral
del Banco Central cerrado en junio.

Elreporte del Banco Central indica que el alza fue gene-
ralizada, aunque destaca principalmente al Gobierno, cu-
yo endeudamiento subi6 en US$ 5.358 millones, en espe-
cial por su emisién de bonos. En el resto de las empresas,
la deuda externa se incrementd en US$ 3.733 millones de-
bido a la recepcién de nuevos préstamos y, en ambos ca-
s0s, con la incidencia de la revalorizacién de bonos ligada
amenores tasas de interés.

Los datos muestran que el sector ptiblico ha aumentado
en forma consistente su importancia relativa en la deuda
externa. Por ejemplo, a septiembre de 2013 correspondia
al 21,5% del total de las obligaciones (el sector privado re-
presentaba el 78,5%). En 2024 llega al 34,5%, aunque estd
por debajo del 35,2% que alcanzd en septiembre de 2021

En cuanto a las empresas puiblicas, su endeudamiento se
ha elevado en montos en la tiltima década (ver infograffa),
aunque no tanto como porcentaje del total de la deuda
externa (se sitda en torno al 13% ahora, y en 2013 bordeaba
el 14%).En el sector bancario privado el aumento de la
deuda fue de US$ 1.091 millones entre junio y septiembre
de 2024, en lo que pesaron la valorizacién del tipo de
cambio, junto con la emisién de bonos y recepcién de
préstamos. En las sociedades financieras el mayor endeu-
damiento fue de US$ 395 millones, y en las empresas de
inversién directa subié en US$ 103 millones.

E180% de la deuda externa estd denominada en délares
de EE.UU.; 7,2% en euros; 7,2% en pesos chilenos, y el
resto, en otras monedas.

Cuenta corriente
Por otra parte, la cuenta corriente de la balanza de pa-

gos —un indicador que registra todas las transacciones
del paifs con el mundo— arrojé un déficit de 2,7% del PIB

Deuda externa segtin origen

Descomposicién de la deuda externa publica y privada; en el caso de
la piblica, se muestra ademas su componente de empresas estatales.
Todo al tercer trimestre de cada afio, en US$ millones nominales.

A i Sector pribli piiblicas* | Sector privado
2013 L 18.348 103.693
2014 20.498 116.979
2015 21.971 127.719
2016 22.898 129.375
2017 25.724 128.108
2018 25.455 130.073
2019 29.855 136.979
2020 35.404 140.197
2021 33.003 150.289
2022 25.115 157.461
2023 27.986 158.095
2024 33.480 166.587

Fuente Banco Central de Chile * Suma de banca con empresas no financieras. EL MERCURIO
acumulado en el afio. La cifra refleja una moderacién res-
pecto de los dos trimestres anteriores.

En julio-septiembre el saldo deficitario de la cuenta co-
rriente alcanzé a US$ 3.140 millones, equivalente a 3,9%
del PIB.

En otra drea, el stock de reservas internacionales se ubicd
en US$45.629 millones al cierre de septiembre. Los activos
de reserva del Banco Central disminuyeron en US$ 40 mi-
llones, debido a la liquidacién de depdsitos en el exterior.

www.litoralpress.cl



