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PIB sube sobre lo esperado en el

segundo trimestre por fuerte alzade la
inversion y se consolidan expectativas
en torno a2,5% para 2025

La formacion bruta de capital fijo registré un aumento de 5,6%, €l mayor aumento para un trimestre en tres
anos, gracias a una mayor inversion en maquinaria y equipo, dijo el Banco Central. El PIB desestacionalizado,
eso si, mostrd una desaceleracion respecto al primer cuarto del afo.

R. CARDENAS / C. ALONSO

Un crecimiento por encima de lo esperado
registré la economia nacional en el segun-
do trimestre de este ano, segun los datos de
Cuentas Nacionales publicados este lunes
por el Banco Central.

De acuerdo al instituto emisor, el Pro-
ducto Interno Bruto (PIB) de Chile anoto
un alza de 3,1% en periodo abril-junio en
relacion al mismo periodo del ano pasado.
Esta cifra estd casi dos décimas por encima
del promedio de los Imacec de los mismos
meses y se explica en parte por una fuerte
alza en la inversion.

Ademads, estuvo por encima de algunas
proyecciones como la de la encuesta de
Bloomberg, que habifa previsto una expan-
sion de 2,9%.

De hecho, las cifras de Cuentas Nacionales
muestran que la Formacion Bruta de Capi-
tal Fijo anoto en el trimestre un aumento
interanual de 5,6%, el mayor salto para un
trimestre desde abril-junio de 2022, cuando
los nimeros aiin marcaban la recuperacion
de la pandemia.

El reporte del BC indica que este aumento
de la inversion es coherente con un alza en
maquinaria y equipo, en particular asocia-
da a equipos de transporte y maquinaria de
uso industrial. En menor medida, el com-

ponente de construccion y otras obras tam-
bién contribuyo al resultado, en linea con
una mayor inversion en obras de ingenieria.

Esto contrasta con el débil aumento de la
inversién en el primer trimestre del afo,
cuando subi6 sélo 1,5%. Como porcentaje
del PIB, en términos reales, la Formacion
Bruta de Capital Fijo lleg6 a 23,2%, mejo-
rando desde el 22,7% de enero-marzo, pero
por debajo del 23,5% del dltimo cuarto del
ano pasado.

Por su parte, el consumo de los hogares
crecio 3,1%, registrando aumentos en to-

dos sus componentes. El gasto en bienes no
durables fue la principal incidencia al alza,
reflejo de un mayor consumo de vestuario,
alimentos y productos farmacéuticos, sena-
16 el Central.

Le siguié en importancia el consumo de
servicios, que crecié impulsado por el gasto
en salud, restaurantes y hoteles y transpor-
te. Finalmente, el aumento del consumo de
bienes durables fue liderado por las com-
pras de productos tecnoldgicos, en particu-
lar de teléfonos maviles.

En cuanto al consumo de gobierno, este se

expandio 2,6% en linea con un incremento
en los servicios de salud.

Con este resultado, la economia chilena
promedia una expansion de 2,8% en el pri-
mer semestre de 2025, en linea con las esti-
maciones que dio hace algunas semanas el
ministro de Hacienda, Mario Marcel, quien
ademds habia anticipado que la actividad
estaba empezando despegar del 2% para
acercarse al 3% de crecimiento.

Esta alza semestral fue impulsado ademds
por un ajuste al alza en el dato del primer
trimestre, el que pasé de un aumento de
2,2% a2,5%.

El informe del Central revel6 también que
las exportaciones de bienes y servicios au-
mentaron 5,4% mientras que las importa-
ciones lo hicieron en 14,6%, lo que resulto
en un efecto neto negativo en el PIB. Las
exportaciones presentaron alzas tanto en
bienes como en servicios.

De hecho, el crecimiento de los envios
fue el menor para un trimestre desde ene-
ro-marzo de 2024.

En los primeros destacaron los productos
mineros y manufacturados, registraindo-
se mayores envios de cobre y de productos
alimenticios y de madera, respectivamen-
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te. Las exportaciones de servicios también
contribuyeron al resultado, incididas ma-
yormente por el gasto en turismo.

El resultado de las importaciones fue li-
derado por el componente de bienes. Las
principales contribuciones se observaron
en maquinaria de uso industrial y equipos
de transporte. Por su parte, el incremento
de las importaciones de servicios fue deter-
minado, principalmente, por los servicios
empresariales.

PIB DESESTACIONALIZADO

Las noticias menos positivas vinieron por
el lado del indicador desestacionalizado.
Ahi, el PIB registro una variacion de 0,4%
respecto al trimestre anterior, desacelerdn-
dose respecto al 0,8% registrado en el pri-
mer trimestre. Esto se explica por mayo y
junio, donde se registraron dos caidas men-
suales desestacionalizadas consecutivas, de
0,4% y 0,5%, respectivamente.

En esta medicion, las actividades que pre-
sentaron las principales incidencias al alza
fueron la mineria y los servicios personales.
En contraste, comercio se redujo en el mar-
gen, restando al resultado anterior.

REACCIONES

Tras conocerse los datos de Cuentas Na-
cionales, Diego Pereira, economista de JP-
Morgan, senala que “si bien la actividad
general coincidié aproximadamente con lo
que sugeria el indicador mensual, las revi-
siones trimestrales muestran un mayor im-
pulso en el sector minero y, por el contrario,
un menor impulso en los demas sectores”.

Asi, “prevemos una desaceleracion en la
segunda mitad de 2025, con un crecimien-
to de la actividad no minera por debajo de
su potencial durante dos trimestres conse-
cutivos, desacelerdndose hasta alcanzar un
ritmo anualizado del 1,4 % en la segunda
mitad del ano”, afade.

Nathan Pincheira, economista jefe de Fy-
nsa, sefnala que hacia adelante “habria un
mejor desempeno de la inversion, aunque
mayoritariamente motivado por acumula-
cion de inventarios”.

Por su parte, Isidora Undurraga, econo-
mista de Bci, dice que “el crecimiento ma-
yor a lo esperado proviene sobre todo de la
mayor inversion, que era algo que ya se po-
dia anticipar en base a las cifras de la CBC.
En detalle, para este ano, segun el informe
del segundo trimestre de la CBC, la cifra
anual se ubicaria en torno a los 23.600 mi-
llones de dolares, lo que representa un in-
cremento del 21% respecto del afo pasado y,
este dinamismo de la inversion viene preci-
samente del sector mineria y también ener-
gfa. Sin embargo, es importante considerar
que el crecimiento del segundo trimestre
también se vio favorecido por una baja base
de comparacion del afio pasado™.

Valentina  Apablaza, economista del
OCEC-UDP, senal que “a nivel sectorial,
este mayor crecimiento obedece a una co-
rreccion al alza en las estimaciones de ac-
tividad agropecuaria y silvicola y el comer-
cio. Bajo el enfoque del gasto, este mayor

crecimiento del primer semestre obedece
principalmente a una revision de la deman-
da interna, impulsada principalmente por
un mayor consumo de hogares. Ademds, se
observa un crecimiento mayor al proyec-
tado en base a los indicadores de actividad
mensual para el segundo trimestre (3,1% vs
2,9% anual), explicado principalmente por
un mejor desempeno economico que el an-
ticipado por el imacec en el mes de abril”.

Y Rodrigo Montero, decano de la Facultad
de Administracion y Negocios de la Univer-
sidad Autonoma, puntualiza “este creci-
miento, que estuvo algo por sobre lo que era
la proyeccion de mercado, se explica desde
el punto de vista del gasto por un compor-
tamiento mas dindmico del esperado para
el componente de la inversion, lo cual sin
duda constituye una buena noticia en vista
de la relevancia que tiene este factor para el
comportamiento de la economia no sola-
mente en el corto plazo, sino que sobre todo
en el mds mediano y largo plazo”.

CIERRE2025

Con este dato, Pincheira indica que man-
tiene su estimacion de 2,5% para el ano,
pero agrega que si bien “es una sefial positi-
va, no nos perdamos del orden de magnitud
y que no es algo generalizado. El empleo
estd muy débil, el crédito igual, colocacio-
nes de empresas casi nulas, etc. Pero tam-
poco es algo que se explique por un factor
puntual como ha ocurrido otras veces. Hay
que esperar a ver si se consolida”.

Undurraga corrigio su proyeccion de cre-
cimiento desde un 2,1% a un 2,3%. “Para la
segunda mitad del afio, esperariamos un
crecimiento promedio de 1,9%7, dice.

“Aunque se observa un mayor dinamismo
en la demanda interna, con un crecimiento
del 3,1%, este impulso seria transitorio. Se
espera que la economia crezca alrededor
del 2,0% en los proximos afios, que es su
nivel de crecimiento tendencial. Para lograr
un crecimiento sostenido, por encima del
3,0%, nuestra economia necesita cambios
estructurales y politicas con una vision de
largo plazo”, indica la experta.

Apablaza también subid su estimacion,
hastaun 2,5% para 2025.

“Es dificil que la economia mantenga un
ritmo de crecimiento interanual tan eleva-
do como el registrado durante el primer se-
mestre. De hecho, si observamos las cifras
desestacionalizadas, ya se observa una des-
aceleracion del crecimiento trimestral entre
el primer y segundo trimestre del afio. En
este sentido, nuestra perspectiva implicita
de crecimiento econémico implica una ra-
lentizacion de la actividad en los proximos
trimestres en términos anuales, conforme
se observa una base de comparacion mas
exigente de aqui a diciembre, y se perciba
un menor impulso proveniente del sector
externo”, agrega.

El banco Santander elevo al alza su proyec-
cion de crecimiento para 2025. “El solido
repunte de la inversiéon nos lleva a corregir
nuestra estimacion de expansion para este
ano desde 2,1% a 2,4%". @



