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Hacienda ajusta a la baja proyeccion de
PIB 2024, pero sigue mas optimista
que el mercado tras Imacec de octubre

La economia chilena creci6 2,3% en el décimo mes y, con ello, entre enero y octubre se expandit 2,2%. Y si bien
el gobierno recort6 la prevision para este afo de 2,6% a 2,4%, los expertos la continian considerando optimista.

CARLOS ALONSO

La economia esta vez no sorprendio y crecio
en linea con las expectativas del mercado.
Asi, de acuerdo al Banco Central (BC), el Ima-
cecdeoctubre seexpandid 2,3% en compara-
cién con igual mes del afo pasado.

En el desglose de la explicacion, el BC indi-
¢6 que la serie desestacionalizada aumenté
0,4% respecto del mes precedente y crecio1,7%
endoce meses. El mes registro dos dias habi-
les mds que octubre de 2023.

Este resultado se explicé por el crecimiento
de todos sus componentes, destacando el de-
sempefio de los servicios (2,2%) y del comer-
cio, con unalzade 6,2%. En tanto, el aumen-
to del Imacec en términos desestacionalizados
fue incidido por los servicios.

Por su parte, el Imacec no minero presento
un crecimiento anual de 2,3%, mientras que
en términos desestacionalizados crecio 0,4%
respecto del mes anterior.

Con esta cifra, la actividad del pais acumu-
la una expansion entre enero y octubre de
2,2%. Y dado este nuevo escenario de menor
crecimientoal previsto por el gobierno, el mi-
nistro de Hacienda, Mario Marcel, talcomolo
habia anticipado luego de conocer el Imacec
de septiembre de 0,3%, actualizé su proyec-
cion de crecimientodel Producto Interno Bru-
to (PIB) paraelano, bajindolade 2,6%a 2,4%.

Sinembargo, pese a este recorte, la prevision
del Ejecutivo sigue siendo mds optimista que
elprondsticodel mercado, que espera una ci-
fra mds cercana a 2,2%.

“En esta cifra de octubre tenemos un creci-
mientomesamesyunaumento muy impor-
tante en la actividad del comercio, lo cual sig-
nificaque el consumo ha estado mds dindmi-
co. En septiembre habiamos tenido una cifra
bien pobre para la actividad del comercio.
Seguimos por este cauce de expansionalgo por
encimadel crecimiento tendencial y vaa con-
tinuar esa senda enlo que queda del ano”, se-
nalo el ministro Marcel.

Asimismo, el secretario de Estado anadio que
“el gran desafio para los meses que vienen es
la inversion. Esperamos ver algunas noticias
positivas en ese sentido en los proximos me-
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LA VISION DELOS ECONOMISTAS

A diferencia del ministro, a nivel del merca-
do este nuevo registro no hizo otra cosa que
confirmar la proyeccion que tiene el prome-
dio de los economistas, en el sentido de que
el PIB crecerd este afio mas cercade 2,2%, con
locual, siguen considerando que la prevision
de Hacienda es optimista. De hecho, paralo-
grarel 2,4% de expansion que anticipan en Tea-
tinos 120, entre noviembrey diciembre el cre-
cimiento promedio del Imacec deberia ser de
3,5%, mientras las proyecciones de los analis-
tas apuntan a un PIB del cuarto trimestre en-
tre 2,2% y 2,5%.

En el analisis que hace Scotiabank afirman
que “el registro de actividad de octubre es
consistente con una expansion anual del PIB
2024 en tornoa 2,2%, algo por debajo de nues-
traproyeccionde 2,4% y muy cercade ubicar-
seincluso bajoel piso del rangode proyeccion
del escenario base del Banco Central (2,25%-
2,75%)".

En ese contexto, para Scotiabank este nivel
de crecimiento “se transforma en unnuevo in-
sumo para justificar un recorte de no menos
de 25 puntos base en la Tasa de Politica Mo-

netaria el proximo 17 de diciembre proximo”.

En grupo Security comentan que siguen “ob-
servando una elevada volatilidad en las cifras
mes a mes, pero nuestra conclusion es que la
actividad se ha acoplado en torno al creci-
mientode tendencia de 2%”. Por lomismo, in-
dican que “para el cuarto trimestre prevemos
un aumento de 2,4%, que llevaria al PIB a fi-
nalizar el afio con un crecimiento de 2,2% en
su conjunto”.

Felipe Alarcon, economista de Euroamerica,
tiene una estimacion de 2,5% para el PIB del
cuarto trimestre y con ello, el afo cerrard con
unaexpansionde 2,2%. Y considera que “en el
margen, la proyeccion de Hacienda esoptimis-
ta”.

Valentina Apablaza, economista del OCEC-
UDP, prevé un crecimiento para el cuarto tri-
mestre en torno a 2,3% y con ello también
coincide enque se concretaria un escenario de
crecimiento de 2,2% para el PIB de 2024.

Asimismo, la expertaargumentaque “la pro-
yeccion de Hacienda parece ser bastante opti-
mista, toda vez que para alcanzar dicho creci-
miento el cuarto trimestre debe crecer por so-
bre un 3% anual, lo que solo se materializaria
a partir de una fuerte aceleracion de la activi-

dad en noviembre y diciembre”.

Desde Santander, mencionan que “sibien la
economiaretoma dinamismo, este esa un rit-
momenor de lo anticipado y atn exhibe mu-
cha heterogeneidad entre sectores. Con estos
antecedentes, revisamos a la bajanuestra pro-
yeccion del ano a 2,3%".

En tanto, Tomds Flores, economista de LyD,
acota que en su escenario base espera un PIB
del cuarto trimestre de 2,2% y conello, un cre-
cimiento anual de 2,2%. “La proyeccion de Ha-
cienda es muy optimista, ya que la caidade la
inversion sigue llevando a la baja la correc-
cion”, dice el economista.

Pavel Castillo, economista y gerente de Inte-
lligence en Corpa, considera que “en base a
nuestra proyecciones, Hacienda sigue con un
sesgo optimista aunque mas cercano a larea-
lidad, porque en definitiva ya estamos enel l-
timo periodo del afio”.

Asu vez, en Clapes-UC suman argumentos
queindican que “coneste dato laeconomia se
encamina a crecer bajo el pisodel rango de cre-
cimientodel Banco Central para elafio, que es
de 2,25%-2,75%".

Vittorio Peretti, economista senior de Itau,
apunta que “de mantenerse el nivel deactivi-
dad econdmica de fines de octubre hacia fi-
nes de afio, el PIB crecerfa en torno a2,1% en
2024, cercade nuestra proyeccion para este ano
de 2,2%".

Finalmente, Jos¢ Manuel Pena, senior portfo-
lio manager de Fintual, anade que “con estas
nuevas cifras, los datos se mantienen enel ran-
goinferiorde las proyecciones del Banco Cen-
tral, que estimaba unaexpansion de 2,1% para
el tercer trimestre y dealrededor de 2,5% para
el aflo completo”.

El experto dice que este escenario de me-
nor crecimiento “refuerza una posicién mo-
netaria masacomodativa, delineada en dicho
informe, que proyecta una continuidaden la
baja de la tasa de politica, a pesar de las ma-
yores expectativas de inflacion. El bajo dina-
mismo econdmico previsto sugiere que la
persistencia de la inflacion derivada de
shocks, como el alza en la cuenta de la luz,
serd limitada”.@



