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La actividad econémica medi-
da por el Imacec decepcioné al
mercado con una exigua varia-
cién interanual de 0,1% en junio,
muy por debajo de los prondsti-
cos de hasta un1,8%, en una con-
firmacién de una pérdida de im-
pulso que darfa mds margen de
maniobra al Banco Central para
nuevos recortes de tasas y a ajus-
tes a la baja en las proyecciones
de analistas.

En el menor desempefio de la
economia incidié la existencia
de un dia hdbil menos que en ju-
nio de 2023, junto con los efectos
de las lluvias y el anticipo de va-
caciones en el sistema escolar
que pesé en la caida de -1,8% en
los servicios, pero que se espera
se revierta en julio.

Si bien el comercio anoté un
incremento de 4,3% interanual
en el sexto mes, asociado al im-
pulso del Cyber Day, también se
prevé una reversion para julio.

Ademds, incidi6 la expansién
de 5,9% interanual que anotd la
mineria, donde destaca el incre-
mento en la extraccién de litio.

La industria manufacturera,
en tanto, se contrajo un 1,0%.

“El Imacec de junio es otro
balde de agua fria para el creci-
miento”, describié Scotiabank
en un reporte.

Con las cifras de junio, la acti-
vidad en el segundo trimestre
acumulé una caida desestacio-
nalizada de 0,6% en compara-
cién con los tres primeros meses
de este afio, lo que en opinién de
expertosrevelala pérdida de im-
pulso o traccién de la actividad
(ver infograffa). En su medicién
interanual, en tanto, anot6é una
variacién de 1,6%, frente al 2,3%
del primer trimestre.

“Esta nueva sorpresa en el
Imacec refuerza la tendencia ha-
cia un preocupante mayor dete-
rioro de la economia”, dijo Nico-
14s Garcia, economista sénior de
Coopeuch.

Ajuste en proyecciones

Itad BBA adelanté que revi-
sard a la baja sus proyecciones
de crecimiento para el PIB en
2024 —actualmente, en
2,8%—, luego del “decepcio-
nante” Imacec de junio.

La expectativa de Andrés Pé-
rez, economista jefe Latam Itad,
era un crecimiento de 1,8% inte-
ranual para el Imacec de junio y
coincide en que los factores tran-
sitorios que pesaron en ese re-
sultado debieran revertirse. Con
todo, nota que la expansién de
1,6% interanual que anotd la ac-
tividad en el segundo trimestre
estd muy por debajo del 2,6%
que esperaba el Banco Central
en el dltimo IPoM. “Si la econo-
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Magro desempefio de economia en junio contrae actividad un 0,6% en 2" trimestre y calculos para este afio se ajustan a la baja

Proyecciones para el PIB 2024 se retrotraen a niveles en torno a 2,5% tras situarse hasta 2,8%:

Magro desempefio de economia en junio
contrae actividad un 0,6% en 2° trimestre
y cdlculos para este afio se ajustan a la baja

Crecen la minerfa y el comercio, pero caen los servicios y la
industria manufacturera, estos dltimos afectados por el impacto
de las lluvias y el anticipo de las vacaciones de invierno.

Variacion Indicador mensual de actividad econémica (Imacec)

- Imacec

(Var. % 12 meses)

w— Serie desestacionalizada
(Var. % respecto
al mes anterior)

2022 2023 2024
o & [ [0 195 &l 4] ] ale ] | s z)s | ale ] el s
Junio 2024 ) B Imacec
Variacién m Industria m Servicios no minero
12 meses (%) -1,0 -1.8 -0,7
Produccién Mineria Resto de Comercio
de bienes bienes
Fuente Banco Central _
la que habian estimado.
. ’ = o
Para el afio ven una expansién
Velocidad en la economia vy iy e
Indicador mensual de actividad econdmica de cada trimestre en cién que hace un mes era de
comparacién con el trimestre i I anterior. D i 2,8% y que ajustamos a la baja
Var. trimestral () hace do_s semanas”, sefiala la
1,9 economista.

-0,6

i -07
-15
Mrim| ol v [ 1 ol ml | 1l o
2022 2023 2024
Fuente Banco Central EL MERCURIO

mia mantiene el nivel de fines de
junio hacia fines de afo, la eco-
nomia creceria en torno a1,7%”,
advierte.

Claramente, el dato de junio
sorprendid las proyecciones del
Banco Santander que habia
apuntado a una variacién anual

de 1% en el Imacec, dice Carmen
Gloria Silva, economista de la
entidad bancaria. En su opinién,
la cifra estd asociada a factores
transitorios y estacionales, que
tuvieron un impacto heterogé-
neo por sectores, con una caida
en los servicios que fue mayor a

Pablo Cruz, economista jefe
de BTG Pactual, reconoce que la
cifra no es buena, pero igual es-
peraba una cifra baja debido a
los factores transitorios que inci-
dieron en el resultado. Coincide
en que tanto en los servicios de
educacién como en el comercio
ya no estardn presentes en julio
los elementos transitorios, por lo
que habria unareversién, lo cual
le lleva a proyectar para el Ima-
cec de julio un rebote a niveles
entre 2,2% y 2,7% anual.

“Antes de este dato, proyectd-
bamos para el PIB 2024 un creci-
miento entre 2% y 2,5% que
mantenemos, a la espera del da-
to de julio que va a normalizar
un poco las cosas”, dice el econo-
mista de BTG Pactual.

Aunque el economista jefe

para Chile de CredicorpCapi-
tal, Samuel Carrasco, mantiene
la proyeccién de un crecimien-
to del PIB de 2,5% para este
afo, incorpora un marcado
sesgo a la baja debido a que el
dato de junio estuvo muy por
debajo de sus expectativas y las
del mercado.

De “decepcionante” calificé el
registro de junio el gerente de
macroeconomia de Inversiones
Security, César Guzman, “mds
alld del dia hdbil menos, consi-
derando que el impulso externo
ha sido positivo en los tltimos
meses”, expresa en su reporte.

Politica monetaria

La economfa estd en una fase
de recuperacién econémica, ase-
gura Silva, y en el segundo y ter-
cer trimestre es algo mds lenta de
lo estimado en el escenario cen-
tral del IPoM de junio. Agrega
que esto abre espacio para que el
Banco Central recorte la tasa de
interés de politica monetaria
(TPM) en 25 puntos base en sep-
tiembre, con una segunda baja
en diciembre, empujada por
condiciones financieras externas
que serdn menos estrechas, en la
medida que la Reserva Federal
(Fed) de Estados Unidos empie-
ce su proceso de normalizacién
monetaria.

Enlareunién de septiembre,
el Banco Central va a contar
con el dato de julio, con lo cual

odrd hacer una lectura m4s
acabada delo que estd pasando
con la actividad, acota Cruz.
Con todo, hace ver que debido
al aumento de las tarifas eléc-
tricas, la inflacién va a oscilar
entre 4,5% Yy 5% anual desde fi-
nes de este afio hasta mediados
de 2025 y no se sabe si eso ge-
nerard efectos fuertes de se-
gunda vuelta. “Creemos que el
Banco Central se va a mante-
ner cauto, con una TPM que se
va a mantener en niveles entre
5,75% y 5,5% hasta el segundo
trimestre del préximo afo y
ahi reanudaria el ciclo de baja
de manera mds fuerte”, vatici-
na. Probablemente haga un re-
corte adicional de 25 pb este
afo, acota.

“ (Vemos) una

expansion de 2,5% en
la actividad,
proyeccion que hace un
mes era de 2,8% y que
ajustamos a la baja
hace dos semanas”.

CARMEN GLORIA SILVA
ECONOMISTA DE BANCO SANTANDER

“ Si la economia

mantiene el nivel de
fines de junio hacia
fines de ario, la
economia creceria en
tornoa 1,7%".

ANDRES PEREZ )
ECONOMISTA JEFE LATAM ITAU

“ Por

ahora mantenemos
nuestra proyeccion en
2,5% para el afio,
pero incorporamos
un marcado sesgo

SAMUEL CARRASCO
ECONOMISTA JEFE DE CREDICORPCAPITAL

“ Antes de este

dato, proyectibamos
para el PIB 2024 un
crecimiento entre 2% y
2,5% que mantenemos,
a la espera del

dato de julio que va a
normalizar un

poco las cosas”.

PABLO CRUZ
ECONOMISTA JEFE DE BTG PACTUAL
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