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Economia crecio 19,1% en agosto

Otro Imacec en llamas
anticipa un 2022 flojo
en crecimiento y alto

en inflacion

La acelerada actividad
amenaza con
sobrecalentarse y
ponerle problemas al
proximo Presidente.

Por Camilo Castellanos e Ignacio Badal

omo la manana siguiente des-

pués de una gran fiesta. Hay que

ordenar y limpiar con resaca y

dolor de cabeza. La economia
chilena del 2022 estard lejos de los grandes
nimeros de crecimiento que esta exhi-
biendo hoy, como si tuviera un motor a
chorro y deberd volver a remar.

El Indice Mensual de Actividad Eco-
némica (Imacec) super6 otra vez las ex-
pectativas, ahora en el octavo mes del ano,
cuando lleg6 al 19,1%, mientras el mercado
esperaba entre un 16% y un 18%. De este
modo, extiende la racha de crecimientos
mensuales por sobre los dos digitos que
comenzaron en abril, con un 14,1%, y si-
guieron en mayo (18,1%), junio (20,1%), ju-
lio (18,1%) y ahora agosto.

Una danza de cifras alentadoras, pero
que responde a una “realidad irreal” que
no se extenderd en el tiempo. Es producto,
principalmente, de “una mayor apertura

dela economia, las medidas de apoyo a los
hogares, los retiros parciales de los fondos
previsionales yla menor base de compara-
cion de agosto del afo anterior”. Son razo-
nes repetidas en los meses anteriores y
que, en la medida que el pais restablezca
su normalidad pospandemia, dejando
atras las comparaciones con los fragiles
meses del ano pasado, se vayan acabando
los subsidios estatales como el Ingreso Fa-
miliar de Emergencia (que termina en di-
ciembre) y las personas terminen de gas-
tar el dinero retirado de sus ahorros de
pensiones, son nimeros que no van a vol-
ver, segun coinciden los especialistas.

“El crecimiento del préximo ano va a
ser significativamente menor al que esta-
mos observando para estos meses y por
cierto, para todo el 2021. Los factores son
varios, pero el principal, es que el impulso

Todo lo que se
sobrecaliente la economia
este ano significa menor

crecimiento futuro”
David Kohn
U. Catdlica

Fuente: Banco Central

ala demanda agregada que se ha dado, ya
habra terminado, tendremos tasas de inte-
rés mds altas y estaremos comparandonos
el 2022 respecto de un 2021 que nos dejarda
una alta base de comparacién”, dijo Rodri-
go Montero, decano de Administraciéon y
Negocios de la U. Auténoma.

El gran impulsor del Imacec de agosto
fue el consumo, pues el comercio crecié
25,5% y servicios, un 22,4%, gracias a edu-
cacion y salud, y también a transporte, ho-
teles y restaurantes. La produccion de bie-
nes también fue sélida, con un aumento
del 10,9%, en especial por el crecimiento
del 19,6% en la construccion y del 14,8% en
la industria manufacturera. La mineria ca-
y6 un 1,7%.

El problema es que estas elevadas ta-
sas tienen costos, algunos de los cuales,
como las alzas de precios, ya los estamos
pagando. “Todo lo que se sobrecaliente la
economia este ano significa menor creci-
miento futuro, dado que obligard a una
mayor consolidacion fiscal y disparard
una mayor inflacién, obligando al Banco
Central a responder mds agresivamente
con el retiro de los estimulos monetarios”,
explica David Kohn, académico del Insti-
tuto de Economia de la U. Catdlica.

Mientras mas sube este aiio,
mas baja el proximo

Con tasas tan expansivas, es probable
que el 2021 la economia crezca incluso
mas del 10%, una cifra tan histéricamente

La dinamica inflacionaria, el
programa politico fiscal y la
recuperacion del empleo

seran determinantes”
Claudia Sotz
economista jefe de Tanner
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25 ...Y la recaudacion
fiscal también caera
o el proximo aio
15,0 El elevado crecimiento esperado
para este afo impactara las finan-
zas publicas. Para el 2021, la Dipres
10:0 proyecta que los ingresos efectivos
% del fisco aumenten un 33% respec-
% 4,7 to al 2020, dice Mauricio Villena,
13,0, 26 21 14 decano de Economia de la UDP,
/*‘\.’__%1 gracias principalmente al aumento
0,0 280 ' ' . T avT= "un T T del 15% previsto para la demanda
N ‘ l M I Y 2 l ’ : interna, dada la liquidez existente,
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=i S que impulsaria la tributacion del
-5,0 oo feb resto de contribuyentes a un 17%
2021 del PIB. Esto se sumara a una alta
recaudacion de la gran mineria por
-10,0 ;
el elevado precio del cobre.
‘ Imices Re@emimaceciicsetacionslizadd Pero en el 2022 la economia crece-
15,0 ra mucho menos. Y el golpe lo senti-

ra la billetera fiscal. “La recaudacion
definitivamente sera inferior”, dice
Villena. Prevé que los ingresos tri-
butarios disminuyan cerca de un
9% respecto del 2021 por la baja en
la demanda interna. “Caera dramati-
camente de una cifra de mas del
15% de variacion anual a un guaris-
mo bajo el 2% el 2022", dice Villena.
Asi, el ingreso tributario del resto de
contribuyentes bajaria a un 15% del
PIB, lo que solo seria parcialmente
contenido por la gran mineria, que
aumentaria su aporte en un 20%
interanual.

buena como el negativo récord de la con-
traccién del 5,8% en el 2020. Sin embargo,
en lamedida que las predicciones para es-
te afo suben, los calculos para el proximo
bajan. Por tanto, ahora los economistas ya
estiman que el préximo Presidente de Chi-
le debutara con una débil expansion anual
de entre un 1% y un 2%.

Y para empujar un mayor crecimien-
to, hay factores determinantes: “la dinami-
ca inflacionaria, el programa politico fis-
cal, la recuperacién del mercado laboral y
de los sectores de industria y servicios y el
desarrollo de la inversién”, cree Claudia
Sotz, economista jefe de Tanner. Y a esto
se agrega la alta incertidumbre a nivel po-
litico y en materias como la tributaria, dice
Rafael Romero, economista de PKF Chile.
“Son temas que se tienen que ir resolvien-
do”, agrega.

El crecimiento del proximo
ano sera significativamente
menor al que estamos

observando”
Rodrigo Montero
U. Autonoma
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