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PIB crece mas de 2% en el
tercer trimestre

B El dltimo cuarto presentaria un aumento algo
mayor, favorecido por una menor base de
comparacion y el afo bajaria el telén con una
expansién econdmica de entre 2% y 2,3%.

POR CATALINA VERGARA

Una expansién de 2,3% registrd
el Producto Interno Bruto (PIB) de
Chile en el tercer trimestre frente
aigual lapso de 2023, informé este
lunes el Banco Central.

Descontada la estacionalidad,
ademas, el PIB exhibi6 una acele-
racion de 0,7% respecto al periodo
abril-junio.

Determinante en este desempefio
fue el crecimiento de las actividades
de servicios personales, mineria,
transporte, industria manufacturera
y comercio.

La mineria aumentd un 5,1%

impulsada por el cobre; y, en el
caso de la manufactura, el avance
fue de 3,2%, destacando las activi-
dades de elaboracién de alimentos
y de productos quimicos, petréleo,
caucho y pldstico. El comercio, en
tanto, avanzo 3,5%, liderado porlas
ventas minoristas y mayoristas.

En servicios, el transporte mejord
6,7%, incidido principalmente por el
item aéreoy los servicios conexos.
En tanto, los servicios personales
anotaron un incremento de 7,1%,
donde la educacion fue la principal
contribucién.

Desde la perspectiva del gasto,
el crecimiento del PIB se sustentd
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en las exportaciones y, en menor
medida, en la demanda interna
que reflejé un mayor consumo de
gobierno y hogares, explicé el ente
autonomo.

En el segundo caso, el aumento
fue de 1%, impulsado por el gasto
en bienes no durables y servicios.

Se trata del tercer aumento con-
secutivo del afio, luego de una
sucesion de descensos observados
desde fines de 2022.

Pero de todas formas es un ritmo
que se ubica por debajo del consu-
mo de gobierno, que avanzo 5,3%,
en linea con mayores servicios de
educacion.

En contraste con estos com-
portamientos, la formacion bruta
de capital fijo (FBCF) sumo otro
trimestre -el quinto seguido- de
disminuciones anuales. Esta vez
la baja fue de apenas 0,2%, que se
compara con una cercana a 6% de
comienzos de 2024. En el resultado
destacé la caida de la edificacién.

Elingreso nacional bruto disponi-

PABLO CRUZ, CAROLINA GRUN
CONOMISTA JEFE ECONOMISTA JE
DE BTG PACTUAL: DE PRUDENTIAL Al

ble real mejoro 3,3%, explicado por
el efecto positivo de los términos
de intercambio; mientras la tasa de
ahorro bruto total ascendi6 a 23,4%
del PIB en términos nominales,
compuesto de un ahorro nacional
de 19,5% del PIB.

Desde el mercado desglosaron
los aspectos positivos y negativos
del desempefio del tercer trimestre,
poniendo un especial énfasis en el
consumo privado y una inversion
que aiin lo ven débil.

Con todo, el tltimo cuarto pre-
sentaria un alza algo mayor, fa-
vorecido por una menor base de
comparacion y el afio bajaria el
telon con una expansion del PIB
de entre 2% y 2,3%.

DEMANDA
ESTA MUY
BILITADA"

“En general, las cifras muestran una economia que
sigue creciendo en torno al 2% y que no hay ningu-
na sefial clara, convincente, que nos haga pensar un
escenario que vaya a ser muy distinto hacia adelante”.
“En ese contexto, creo que hay dos cosas que son mds
preocupantes: una de ellas es que en términos de la
composicion del crecimiento, vemos que la inversién
sigue cayendo, que es una descomposicién donde la
demanda interna esta muy debilitada y el consumo

de gobierno estd creciendo mas rapido que el resto

de la economia. El préximo trimestre, probablemente
la economia va a crecer en torno al 2,5%, pero pese a
eso tenemos un gasto de inversién que sigue cayendo,
un gasto de inversién que lleva varios trimestres en
terreno negativo, y lo que estd hoy sosteniendo a la
economia son las exportaciones netas, la mejora en el
saldo de la balanza comercial y el gasto de gobierno,
pero el componente, privado interno de la economia
sigue estando bastante débil”.

“Con esta cifra, nosotros reafirmamos nuestra estima-
cién de un crecimiento de 2,2% este afio”.

OMPOSICION
(DEL PIB) ES
EOCUPANTE”

“Si bien las cifras de crecimiento del PIB del tercer
trimestre estdn levemente por sobre lo que sugerfa el
Imacec, la composicion es preocupante (...) El consumo
privado aumentd sélo 0,1% respecto del trimestre pre-
vio, lo que da cuenta de un estancamiento. Es mds, este
estancamiento se observa en todos los componentes del
consumo privado”.

“Por el lado positivo, destaca la recuperacion que mues-
tra |a inversion respecto a los trimestres previos. La
inversion aumentd 1,2% respecto del trimestre previo,
lo que -sumado al 1,7% del segundo trimestre-, ratifica
una modesta senda de recuperacion. No obstante, hay
que tener cuidado de sobre interpretar estas cifras. EI
detalle nos muestra que obedece a una normalizacién
de los niveles de inversién en maquinarias y equipos".
“El cuarto trimestre debiese seguir mostrando una
recuperacion y, ademds, se vera favorecido por una

baja base de comparacién que nos lleva a esperar un
crecimiento en torno al 3% anual. Esperamos que el afio
cierre en torno a 2,3%".

“VEMOS QU i\ .
ABTI\IIDAD STA

“Vemos (y constatamos) que la actividad estd muy
débil en Chile”.

“Tal como se esperaba, llama la atencién el poco di-
namismo del consumo total (1,8%), donde el consu-
mo de hogares (que representa el 80% del consumo
total) creci6 sélo 1%, mientras el consumo de go-
bierno crecié 5,3%. Este consumo débil (para tener
una referencia, en promedio ha crecido algo mas de
3% en los dltimos 10 afios) se lee como reflejo de la
precaria situacion laboral y malas perspectivas”.

“El tema de la inversion sigue siendo una preocu-
pacion de primer orden. Yendo a las cifras, el tercer
trimestre nuevamente da cuenta de variaciones
anuales negativas (-0,2%), donde la construccién
continda contrayéndose. Tengo la impresidn que

el -poco- crecimiento que tenemos estd siendo
heterogéneo”.

“Por el lado positivo tenemos el buen desempefio de
las exportaciones, gracias al cobre, principalmente”.
“(El crecimiento) sera en torno a 2%...tanto para el
dltimo trimestre como para el cierre de afio”.
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IGAL MAGENDZO,
OMISTA JEFE DE PACIFICO RESEARCH:

§ ELPIBDEL TERCER
S MRBIMESTRE “CORROBORA
UNA ACTIVIDAD CON NULOD
CRECIMIENTO DESDE

“La variacion interanual del tercer trimestre
confirmé el ritmo de crecimiento en torno a
2,2% para el aio (...) La publicacion corrobo-
ra una actividad con nulo crecimiento desde
comienzos de afio. Ahora, como a fines del afio
pasado y comienzos de este las cifras fueron
mas positivas, el nivel actual de actividad es
mayor a |a del mismo trimestre del afio pasado,
pero insistimos que eso es un reflejo de eventos
pasados. Las comparaciones interanuales son
engafiosas”.

“Del lado negativo, el consumo privado ha es-
tado plano en el afio, creceria entre 1% y 1,5%

FELIPE JAQUE,
ECONOMISTA JEFE

DE GRUPO SECURITY:

“LA ACTIVIDAD
SIGUE CRECIENDO
JRNO AL 2% DE
WLATILIDAD DE
LAS CIFRAS”

“Las cifras de Cuentas Nacionales ratificaron
que la actividad econémica sigue creciendo en
torno al 2% -nivel considerado de tendencia-
mas alld de la volatilidad de las cifras trimes—
tre a trimestre”.

“La novedad de las Cuentas Nacionales viene
dada por la desagregacién del gasto inter-
no, y es ahi donde al observar los niveles de
inversién en términos desestacionalizados,
estd tocd un minimo en el primer trimestre de
este afio y lleva dos trimestres subiendo en el
margen (lo positivo). No obstante, sigue en
niveles muy contenidos (lo negativo)"”.
“Prevemos un alza del PIB de 2,4% para el
Gltimo trimestre, que llevaria al afio en su
conjunto a un crecimiento de 2,2%”".

*'COMIENZOS DE ANO”

JUAN ANGEL SAN MARTIN,
ECONOMISTA SENIOR

DE BCI ESTUDIOS:

2 LAS EXPORTACIONES
SIGUEN SIENDO
EL PRINCIPAL
COMPONENTE
QUE IMPULSA LA
ECONOMIA™

promedio en el 2024, con un mayor rezago
en los bienes durables que son mayormente

CLAUDIA MARTINEZ,
ECONOMISTA PRINCIPAL

DE ZAHLER & CO.:

“DESTACA

AQUINARIA Y
EQUIPO”

“Destaca positivamente la inversion en magquinaria y
equipo, que luego de un afio cayendo logré acelerar
el ritmo para alcanzar resultados positivos. Sectorial-
mente, resalta el aporte de la mineria y especialmen~-
te el cobre, sector que sustenta el alza de la inversion.
Esto se refleja por el lado del gasto en la mantencion
del dinamismo de las exportaciones de bienes”.

“Por el lado negativo, sobresale el consumo de los
hogares, que en términos desestacionalizados se
frend de forma importante en el tercer trimestre del
ano. También destaca la caida por quinto trimestre
consecutivo de la inversion en construccidn, reflejan-
do principalmente la disminucién de la actividad de
edificacion”.

“Nuestra proyeccion apunta a que en el cuarto tri-
mestre el PIB crezca 2,9% anual, el mayor ritmo de
crecimiento del afio, impulsado en buena parte por
las exportaciones y el consumo privado. Por otro lado,
los sectores de industria manufacturera y comercio se
beneficiaran especialmente del efecto calendario del
cuarto trimestre, que contempla cuatro dias laborales
adicionales respecto al afio pasado. Proyectamos un
crecimiento del PIB para el afio de 2,3%”".

“Las Cuentas Nacionales del tercer trimes-
tre dan cuenta de una economia que estd
transitando en torno a su nivel potencial y
corrigiendo sus desequilibrios econémicos”.
“Desde el lado positivo, las Cuentas Nacio-
nales sefialan que la inversion durante el
primer y segundo trimestre fue mejor que

su lectura inicial, hay un ajuste al alza en su
nivel lo que llevé a moderar la caida anual.
Adicionalmente, |a inversion moderd su caida
en el tercer trimestre y se acelerd 1,2% con
respecto al segundo trimestre. Por otra parte,
el consumo privado avanzo 0,1% trimestral y
1% anual, dando cuenta de un bajo dinamis-
mo, pese al descenso de las tasas de interés.

importados. Aqui seguramente hay un efecto
de las condiciones financieras adversas y del
incremento en el tipo de cambio”.

“Continda también el proceso de mejora relativa
de la inversién en maquinaria y equipo; pero el
balance a lo largo de 2024 sigue siendo desfa-
vorable. En otras palabras, este componente se
recupera muy lentamente. Entretanto, el sector
de la construccién lleva tres afios sin mostrar
crecimiento alguno. Aqui pesan las condiciones
financieras adversas y las expectativas negativas,
ademas de la inversion piiblica directa o a través
de concesiones”.

“Del lado positivo, las exportaciones mantuvie-
ron un cierto dinamismo”.

ANDRES PEREZ,
ECONOMISTA JEFE

PARA LATAM DE ITAU:

“LA INVERSION
PRIVADA EMPIEZA A
RARSE”, PERD
-NSAR BAJAS
0S PREVIOS

“Las Cuentas Nacionales del tercer tri-
mestre no tuvieron grandes sorpresas,
mostrando una esperada recuperacion de
la actividad econdmica tras un segundo
trimestre que fue inusualmente débil”.
“Si bien la inversién privada empieza a
recuperarse, lo harfa en un ritmo que

no alcanza a compensar los dos afos
consecutivos de contraccién. A ello, por
cierto, contribuyen los vientos en contra
que se avecinan en el escenario externo
ante condiciones financieras globales
estrechas, un deterioro en los términos
de intercambio, y un gradual deterioro en
la actividad econdmica en China".
“Proyectamos un crecimiento del Produc-
to este afio en torno a 2,2% real anual,
coherente con un crecimiento desesta-
cionalizado plano en el cuarto trimestre”.

Las exportaciones siguen siendo el principal
componente que impulsa la economia, mien-
tras el déficit en cuenta corriente se moderd a
2,7%, develando la correccién en algunos de
los desequilibrios macroeconémicos anidados
arios anteriores”.

“Para el cuarto trimestre esperamos que el
consumo privado y la inversién siga una sen-
da de recuperacién, entendiendo que la eco-
nomia estd transitando en su nivel potencial,
por tanto, esperar una aceleracién importante
es dificil. Durante el cuarto trimestre la eco-
nomia crecerd en torno a 2,7% anual”.
“Durante este afio la economia va crecer
2,2%!!



