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Imacec de 0% en septiembre
derriba expectativas de
Hacienda para 2024 y expertos
ven economia “mas debilitada”

Tras la publicacion del Imacec del noveno mes del afio, los economistas
afirman que la cifra refleja la debilidad de la economia y ven que el presente
ejercicio tendrd un alza de entre 2,2% y 2,4%. El ministro de Hacienda, Mario
Marcel, reconociod que su estimacion de 2,6% no se cumplird.

D. DEL SOLAR / R. CARDENAS / S. ARAVENA

“Muy decepcionante”. Ese es el calificativo
que uso el ministro de Hacienda, Mario Mar-
cel, para referirse al dato de actividad econo-
mica de septiembre, que anoté una variacion
nula (0%), muy por debajo de todas las expec-
tativas, lo que terminé de echar por tierra las
proyecciones del secretario de Estado para el
ano, como ¢l mismo reconocio.

El dato del Indice Mensual de Actividad Eco-
nomica (Imacec) del noveno mes del afo, in-
formado este lunes por el Banco Central, deja-
ron atrds incluso las estimaciones mas pesimis-
tasdelmercado, lasque fluctuabanentre 0,8%
v 2,0% de crecimiento, tras conocerse los da-
tos sectoriales que publicd el Instituto Nacio-
nal de Estadisticas (INE) la semana pasada.

El dato interanual fue el mas bajo desde di-
ciembre del afo pasado. En tanto, la serie de-
sestacionalizada anotd una caida de 0,8% res-
pectoa agosto, siendo el segundo mes conse-
cutivo en el que la economia se contrae.

El promedio de crecimiento en lo que va del
afio es de 2,1%, por lo que la economia debe-
riacrecer en promedio 4% en el cuarto trimes-
tre paralograr el 2,6% proyectado por Hacien-
da para 2024, cifra ratificada hace solo un mes,
cuando se presento el provecto de ley de Pre-
supuestos 2025.

Desde el gobierno, el ministro Mario Marcel
sefiald que “loque podemos decir esque esun
Imacecclaramente negativo porel hechode es-
tar pordebajo de las expectativas, y por lo tan-
toes una cifra muy decepcionante. Hay que de-
cirlo con claridad. Hay distintas razones para
explicar por qué tenemos un 0%, donde debe-
riamos tener una cifra positiva. Una posibili-
dad tiene que ver con que el efecto de los dias
feriados fue mayor que lo que se esperaba. Es
una cifra claramente decepcionante, que sig-
nifica que cuando hay una actividad muy por
debajo de lo esperado, si bien podemos tener
mejoras enlos meses siguientes, la actividad se
pierde ese mes”.

El secretario de Estado fue mas alld, y descar-
to que el pais crezca un 2,6% este ano.

“Con esta cifra lo que uno puede decir que el
2,6% que esperdbamos para este afio, ya no se

va a poder cumplir. Vamos a hacer una actua-
lizacion de nuestras proyecciones una vez que
tengamos las cifras trimestrales. Obviamente,
las diferencias no van a ser gigantescas, pero
queremos una actualizacion que seamejor in-
formada. En el cuarto trimestre deberfamos te-
ner cifras mejores, en particular porque la
comparacion en 12 meses, el cuarto trimestre
delano pasado fue relativamente débil”, plan-
ted Marcel.

Asimismo, senalé que “es importante que
seamos realistas respecto del significado de
este dato de septiembre, pero que tampoco lo
sobre interpretemos especialmente de cara al
ultimo trimestre del afio, que deberia ser con-
siderablemente mejor. En el cuarto trimestre se
va a jugar en buena medida la cifra mas global
de crecimiento para elano”.

Los economistas explican que este bajo resul-
tado va mds alla del fin de semana largo que
hubo en septiembre, y que son unamuestrade
una economia debilitada.

En este escenario, Sergio Lehmann, econo-
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mista jefe de BCI, sostiene que “sin duda esuna
mala cifra. Es un dato que reconoce una debi-
lidad muy marcada. Siuno lo ve por sector, esta
mostrando caidasen todosellos, con excepeion
de comercio que estd en cero”. El analista afir-
maque este resultado “reconoce unaeconomfa
que claramente no estd dando muestras de un
repunte como uno hubiese esperado”.

No obstante, puntualiza que “sin duda el he-
cho que hayamos tenido un fin de semana ex-
tra largo tuvo una incidencia. De hecho, el
Banco Central, como pocas veces lo hace, en-
tregé el crecimiento en12 meses corriendo por
estacionalidad. Si uno corrige por ese factor, la
economia reconoce un crecimiento de 1%en 12
meses. De todasmaneras, sigue siendo una ci-
fra bastante débil. Por lo tanto, no cambia el
diagnostico general”.

Enla misma linea, Tomds Flores, economis-
ta de Libertad y Desarrollo (LyD), afirmé que
“el resultado refleja una debilidad que va mas
alla del fin de semana largo de Fiestas Patrias
v que contiene la contraccionde lainversion”.

Felipe Alarcon, economista de EuroAmeri-
ca, comparte el diagndstico. “Las cifras en ge-
neral son bastante malas, incluso peores que
las que sugerian las cifras previamente publi-
cadas por el INE, con sectores como comercio
que aportaron negativamente en el Imacec
mensual (inesperadamente). Al final del dia,
las cifras dan cuenta de unaeconomia mas de-
bilitada que lo anticipado, mas alld de que hubo
undia hdbil menos que septiembre del ano pa-
sado”, sostuvo.

Por su parte, Natalia Ardnguiz, jefa de Estu-
diosde Aurea Group, senala que “nisiquieralas
proyecciones mds pesimistas del mercado se
acercaron a un Imacec de 0% anual.” En base
alas cifras, Aringuiz advierte que “laindustria
manufactureraes una de las masafectadas por
el enfriamiento de nuestra economia, algo que
va se habia estado observando en las cifras de
desempleo entregadas por el INE. Este es un
punto bastante importante, porque en laindus-
tria manufacturera aproximadamente el 86%
delos trabajadores sondependientes. Esdecir,
es un sector que provee de empleo formal en
unaeconomia donde uncuarto de la poblacion
trabaja en la informalidad.”

Desde el mundo industrial, el secretario ge-
neral de Sofofa, Rodrigo Yanez, indica que “esta
es una noticia que nos debe llamar a la refle-
xidny realmente a pensaren uncambio de con-
diciones estructurales para retomar el creci-
miento en Chile. Lo anterior, tiene que ver con
nuestra competitividad tributaria, pero tam-
bién con el mercado laboral y en particular con
la gestion a propdsito de grandes proyectos de
inversion que necesitamos entren al mercado
para generar masempleo y crecimiento econé-
mico”.

Asi, destaca que “existen proyectos de ley
hoy dia en el Congreso en relacion con permi-
sos sectoriales, que es fundamental que avan-
cen, peroen el corto plazo necesitamos dar un
giro copernicano a la economia y ello solo va
aocurrir siesque generamos efectivamente una
mavor productividad v competitividad para
Chile”.

Por otro lado, el senador Juan Antonio Colo-
ma (UDI), integrante de la Comision de Hacien-
dadel Senado, afirmé que "se habia hablado del
mercado hasta 0,8% v es cero, y eso hace muy
dificil que se cumpla lo que el gobierno se ha
comprometido queel crecimiento iba a ser un
2,6% este ano”, Para el parlamentario esto sig-
nifica, “en efectos tributarios, va a haber me-
nos ingresos, y claramente el 2024 vaa quedar
muy desfinanciado, o sea se va a haber gasta-
do mds de lo que se recibio como pafs, lo que
genera problemas, ya en el limite de la deuda
o0 lo que el gobierno ha preferido, que a mi no
me parece, usar el FEES, queal final va quedan-
do cada vez menosrecursos para emergencia.”

“Estoobliga, a mi juicio, a que el gobierno re-
vise mucho mas a fondo sus provecciones de
ingresos parael presupuesto del 2025, esta dis-
cusion empieza este martes en el Congreso, y
claramente el gobierno planted que los ingre-
S0s vana sermuy superiores alos que otros or-
ganismos han calculado. Y este dato del Ima-
cec comprueba que novaaser posible tener los
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ingresos que el gobierno supone” puntualizo el
senador.

EXPECTATIVAS DE PIB 2024

Antes de la publicacién de las cifras del Ima-
cec de septiembre por parte del Banco Central,
los economistas apuntaban aque elano cerra-
ria en torno al 2,4%, lo que mantienen tras el
dato, pero con sesgo a la baja.

lgnacio Munoz, investigador de Clapes UC, se-
fiala que “con la cifra de septiembre, se sesga
a la baja la proveccion de crecimiento para
este afio. En este sentido, paraalcanzarun cre-
cimiento de 2,6%, se necesita de una acelera-
cién importante en el ultimo trimestre, con al-
zas cercanas al 3,9% para esos meses. Si consi-
deramos que el ultimo trimestre crece entre
2,6% v 3,4%, entonces, es probable que este afio
cierre con un crecimiento ubicado entre 2,3%
v 2‘4‘ b,

Flores proyecta que “el cuarto trimestre exhi-
birfa un aumento torno a 2,4%, con lo cual el
afio 2024 cerraria con una variacion de 2,3%
aproximadamente”.

Esta estimacidon la comparte Lehmann, que
estima un 2,5% anual para el cuarto trimestre.
“Nosotros estamos previendo que para el afo
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la economia crezca 2,3% que estd en el piso del
rango que dio el Banco Central en septiembre
para proyectarloque ibaa ser laeconomia este
ano. Estd por debajo de lo que estaba previen-
do el Ministerio de Hacienda y estd por deba-
jo de lo que el propio Fondo Monetario Inter-
nacional estaba proyectando para Chile”, sefia-
la el economista.

Por su parte, Ardanguiz plantea que “nuestra
proyeccion para el ano 2024 continua entre 2,2%
v 2,4%, aunque después de estas cifras, nos es-
tamos acercando al limite inferior del rangp.”

En la misma linease ubica Alarcon, que pre-
vé un crecimiento de 2,4% para el cuarto tri-
mestre v enrelacidn al PIB con el que cerraria
el afo, afirma que “estas cifras juegan muyen
contra de la proyeccion oficial de Hacienda
(2,6%), donde el PIB podria mas bien situarse
en 2‘200".

De concretarse un crecimiento de 2,4%
paraesteano yel2,5% esperado para Hacien-
daen 2025, elgobierno del Presidente Gabriel
Boric promediara un crecimiento de 1,8%,
igualando el registro mds bajo paraun gobier-
nodesde el retornoa la democracia, el del se-
gundomandato de la Presidenta Michelle Ba-
chelet.@



