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BC ajusta a la baja inversién y consumo el préximo afio
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['INo Definida

Ultimo Informe de Politica Monetaria trajo malas noticias

BC ajusta a la baja inversion y
consumo el proximo ano

Por primera vez el ente
emisor reconoce que “los
aumentos mas recientes
del salario minimo se han
reflejado en un aumento
de los costos laborales y
un impacto negativo en el
nivel de empleo" formal.

Felipe O Ryan

oy en la maiiana, el Banco Cen-

tral (BC) publicé su Informe de

Politica Monetaria (IPoM) del

cierre de este ano, donde dio a

conocer sus tltimas proyecciones para la

economia chilena el 2025. Las noticias no
fueron buenas.

Como era esperado por lo economis-
tas, el ente rector ajusto a la baja sus esti-
maciones de inversion y consumo para
2025, ademds de afirmar que la economia
crecerd s6lo 2,3% este afio 2024, por deba-
jo de las proyecciones del Ministerio de
Hacienda, que ya las habia reducido de
2,6% a 2,4% a principios de este mes.

Para 2025, eso si, el Central mantuvo
sus expectativas de alza del PIB entre 1,5%
y 2,5%.

La presidenta del instituto emisor,
Rosanna Costa, se refirio a estos ajustes a
eso de las 10 de la manana en la Comision
de Hacienda del Senado: “El principal fac-
tor tras el ajuste de la proyecciones es el
estrechamiento de las condiciones finan-
cieras externas en el marco de la alta in-
certidumbre internacional (...) y una de-
preciacion del peso”, dijo respecto alain-
versién del préximo aio.

£Qué pasa con la inversion?

Desde septiembre, el BC tenia una
optimista proyeccién de alza de la inver-
sion para 2025 de 5,1%, pero que hoy la
redujo a sélo 3,6%. Lo preocupante de la
cifra es el historial de bajos registros dein-
version que ha mantenido el pais. En
2023, la caida fue 1,1%, v segtn el ultimo
informe de Cuentas Nacionales, este ano,
crecié 3,3% en el primer trimestre, pero
luego cayd 9% en el segundo y 3,8% en el
tercero. Segiin el Central, la inversidn cae-
ria 1,3% al cierre de 2024.

“Ese 5,1% del Banco Central era de-
masiado optimista. Nosotros esperdba-
mos una revisién como la de hoy”, senala
el economista jefe del Banco BCI, Sergio
Lehmann.

“El argumento que dan del ajuste de
inversion, y que utilizé en su momento

El principal factor tras el
ajuste de la
proyecciones es el
estrechamiento de las
condiciones financieras"

también el Ministerio de Hacienda, era
que a partir de la informacién de catastro
de la Corporacién de Bienes de Capital, se
pensaba que la inversidn estaba reacti-
vandose, pero esa mirada no recogia que
es0s proyectos estan en etapas prelimina-
res, y todos sabemos el problema que hay
con la permisologia, que hard que no sea
tan fdcil que estas inversiones se concre-
ten”, detalla Lehmann.

El ministro de Hacienda, Mario Mar-
cel, destacaba a mediados de este afo la
cifra de la corporacion, que en ese enton-
ces senalaba un incremento de US$7 mil
millones en proyectos de inversion entre
2024y 2027, y decia en julio que estos pro-
yectos hacian “desaparecer la caida de la
inversion anticipada para 2024".

Pero el problema con los aportes al
capital fijo no es el tinico, dicen los econo-
mistas. Y es que en su IPoM de hoy, el
Central reconoce que no todos los secto-
res de la economia estan gozando de ci-
fras saludables. El alza se centra en la mi-

neria, pero se ve contrarrestada por la de-
bilidad de la construccién y el consumo,
tendencia que se mantendrd el préximo
ano.

“A nivel sectorial persiste la heteroge-
neidad en la inversion que fue reportada
en el IPoM anterior, caracterizada por un
fuerte impulso en el sector mineroy un re-
zago en el resto de los rubros”, dijo hoy el
Central.

Esa debilidad de algunos sectores co-
mo la construccién crean un efecto, expli-
can los economistas.

El consumo y el empleo,
también con malas
perspectivas

“Este crecimiento heterogéneo estd
absorbiendo poca mano de obra, como
hemos visto en las cifras de empleo de es-

El consumo es muy débil
versus cifras historicas,
cuando crecia cerca de 4%

al ano’, carolina Grunwald,
economista jefe de Prudential AGF.

te afo. Y si tienes malas perspectivas de
trabajo, no consumes, y si no hay consu-
mo, la economia crece menos”, explica la
economista jefe de Prudential AGF, Caroli-
na Grunwald.

El IPom si ve un alza en el Consumo
total para el préximo ano, de 1,8%, pero
ajustd a la baja especificamente el Consu-
mo privado, de su proyeccion previa de
1,9% a la de hoy de 1,6%.

“Es muy débil si se comparan con ci-
fras historicas, cuando el consumo crecia
alrededor de 4% al ano”, agrega la econo-
mista.

Grunwald incluso hace una adverten-
cia en base a las cifras. Y es que lo que ha
empujado la débil alza del consumo ha si-
do mas el gasto del Gobierno, y no las fami-
lias. En el antes mencionado informe de
Cuentas Nacionales, el Banco Central re-
gistro que el item “Consumo gobierno”
crecid 5,3% el tercer trimestre de este afio,
mientras que el “Consumo de hogares” s6-
lo lo hizo 1%.

“El menor crecimiento del consumo
privado ocurre en un contexto de bajo di-
namismo de la creacién de empleo. Los
datos que reportan las encuestas y los re-
gistros administrativos muestran una cai-
da o estancamiento en varias dimensio-
nes, como en la ocupacién formal, en el
empleo de algunos sectores y también en
grupos de menor nivel educacional. A la
lentitud de la creacion de empleo contri-
buyen la baja inversién que se ha registra-
do desde hace varios trimestres en los sec-
tores no mineros”, sintetiza el Banco Cen-
tral en el TPoM de hoy.

“La mineria es la que esta tirando el
carro del crecimiento, y eso es positivo, pe-
ro este sector representa poco mas de un
10% del PIB, mientras otros sectores como
las pymes, el comercio y la construccién se
mantienen deprimidos, absorbiendo me-
nos empleo”, explica Grunwald.

Todo esto refleja que el mercado labo-
ral seguird débil el préximo afno. También,
el Central reconocié en este informe, por
primera vez, el efecto negativo que han te-
nido en el trabajo politicas publicas como
el alza del salario minimo.

“Los aumentos mds recientes del sala-
rio minimo se han reflejado en un aumen-
to de los costos laborales y un impacto ne-
gativo en el nivel de empleo de las empre-
sas con mds trabajadores sujetos a este”,
dice el ente rector.

Ese 5% del Banco Central
era demasiado optimista.
Nosotros esperabamos una

revisién", Sergio Lehmann,
economista jefe BCL.
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