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Pese a alzas en proyecciones para el PIB de 2024, persiste la preocupaciéon por bajainversion

Mayor crecimiento se verd impulsado por un consumo mds alto:

Pese a alzas en proyecciones para el PIB de 2024,
persiste la preocupacion por baja inversion

La CPC cree que las condiciones crediticias mds estrictas, las altas
tasas y los mayores costos continuardn afectando la inversién.

Las proyecciones para el resto del afo y 2025:

CPC sube célculo de
crecimiento y repara en
riesgos politicos que tendrian
efectos “nocivos” en economia

Condiciones crediticias mds estrictas, tasas de largo plazo
persistentemente mds altas y amenazas de aumentos en los
costos —mayores impuestos, regulaciones del mercado laboral
mds rigidas, entre otros— seguirdn teniendo efectos en los
niveles de inversién, advierte la cipula empresarial.

A.DE LA JARA

Los datos al primer cuatri-
mestre reflejan que la economia
se encuentra en un proceso de
recuperacién gradual, lo que
permite proyectar un creci-
miento del pais en un rango de
entre 2,25% y 2,75% este aio
(desde un cilculo previo de
1,5%-2,5%), aunque riesgos in-
ternos podrian tener efectos
“nocivos” o “negativos” a nivel
econdmico, estimé la Confede-
racién de la Produccion y del
Comercio (CPC).

En un informe previo al In-
forme de Politica Monetaria
(IPoM), que divulgard a mitad
de semana el Banco Central, la
multigremial destac6 que las
sucesivas rebajas de la tasa de
interés referencial del organis-
mo rector, mejores términos de
intercambio y sefales de una
demanda externa algo mds di-
némica, “permitirén a la econo-
mia chilena retornar a los nive-
les de crecimiento tendencial
este afio”.

En el plano externo, destacé
la CPC, “las condiciones de los
principales socios comerciales
de Chile muestran sefiales de
preocupacién, aunque varia-
bles clave, como el precio del
cobre, han registrado fuertes
aumentos”. Se profundizé que
la fuerte demanda externa de
productos relacionados con la
energfa verde, como el cobre y
el litio, podria impulsar signifi-
cativamente las exportaciones
sise agiliza el avance de los pro-
yectos de inversion.

“Estos sectores podrfan dar
un impulso adicional a las con-
diciones econémicas, dado su
peso en el mercado global y su
papelenlatransicion hacia ener-
gias mds sostenibles”, dijo el in-
forme de la cuipula empresarial.

Para 2025, la CPC prevé una
expansién del producto interno
bruto (PIB) en un rango de 1,5%
22,5%.

Junto con un esperado mejor
desempefio de las exportacio-
nes, también ha contribuido un
gradual repunte del consumo
privado, que anotaria un alza de
2,5%en 2024 y unavance del 2%
el préximo afio, segtin la ctipula
empresarial. Este incremento se
basa en la reduccion de las tasas
de interés y menores restriccio-
nes crediticias en el segmento
personas.

Inversion sin repunte

Pese alas mejores condiciones
externas y un gradual repunte
del consumo privado, en la CPC
remarcan que una de las princi-
pales preocupaciones que fre-
nan un mayor impulso de la acti-
vidad es la negativa evolucion
de la inversién, arrastrada por
un escenario marcado por la in-
certidumbre ligada principal-
mente a factores internos.

Se destact que la inversién
volvi6a contraerse con fuerzaen
el primer trimestre, profundi-
zando la caida del segundo se-
mestre de 2023. La formacién
bruta de capital fijo se hundi6
6,1% en el primer trimestre, el
peor desempefio desde fines de
2020 y sumando tres caidas
anuales consecutivas.

Asf, la entidad espera que la
inversién se contraiga un 1% en

“Condiciones crediticias mds
estrictas, tasas de largo plazo
persistentemente mas altas y
amenazas de aumentos en los

Laproyecels
de 2,25%y 2,75%.

costos —mayores impuestos, re-
gulaciones del mercado laboral
mis rigidas, entre otros— segui-
ran teniendo efectos en los nive-
les de inversién, manteniendo
acotada su recuperacion”, sefia-
16 en su informe la CPC.

Durante el préximo afio, la in-
versién anotarfa un alza del
1,5%, segtin la multigremi

PC para esteail elrango

un mercado laboral con niveles
de desempleo todavia altos en
términos histdricos. Ademds, las
reformas que han encarecido los
costos laborales —como la re-
duccién de la jornada a 40 horas
y el aumento del salario minimo
2 $500 mil—, ademds de otras
en proceso —aumento de las co-
i i i entre

Empleo e inflacién

Elnegativo desempefiodelain-
versién en los tltimos dos afios ha
incidido en un dinamismo acota-
do de la recuperacion del empleo.

Aunque el mercado laboral ha
dado muestras de recuperacién
en o reciente, el desempleo si-

doeaniveleselovad

np
otros— seguirdn impactando en
la generacion de empleos forma-
les'y cuyos efectos se verdn con
mayor fuerza hacia mediados de
2024”, advirti6 la entidad.
Enmateriadeinflaciény pese
a la reciente alza puntual, en la
CPC esperan que la inflacion si-
gaavanzando a niveles en torno
al 3% hacia el primer semestre
de 2025. “ una infla-

en especial la tasa de desocupa-
cién de las mujeres, indicé la
CPC.

“El mayor dinamismo regis-
trado en los tltimos meses no
cambia nuestras perspectivas de

cién de 3,2%a diciembre de este
afio, para converger a 3% —el
objetivo del Banco Central—
hacia el primer semestre de
2025”, dijo la multigremial en
suinforme.

m Los riesgos que tiene

sobre el empleo formal.

sion y el crecimiento.

en la recuperacion de la actividad.

en la mira la CPC

Inestabilidad politica. La cercania con un nuevo proceso eleccionario
podria alentar proyectos de ley que tengan foco electoral, como el
avance de proyectos con efectos nocivos en el mercado laboral, y con
resultados negativos en lo econdmico.

Nueva reforma tributaria. La discusion tributaria puede tener
efectos adicionales y significativos sobre las decisiones de inversion y

Problemas de orden piiblico. De profundizarse los problemas en
materia de seguridad, podrian tener impactos adicionales en la inver-

Propuestas de nuevos retiros de los fondos de pensiones. La
cercania con el periodo electoral y la alta polarizacion politica podrian
incentivar la aprobacién de nuevos retiros de los fondos de pensiones,
lo que tendria consecuencias muy negativas en los niveles de inflacion y

Tensiones geopoliticas. De profundizarse los conflictos, estos pue-
den afectar negativamente la recuperacion econdmica mundial, inte-
rrumpir los flujos de comercio de commodities y aumentar la inflacion,
con efectos significativos sobre la economia local.
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puede tener fuertes impactos en los paises abiertos al mundo y depen-
dientes del comercio exterior, como Chile.
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En Clapes UC remarcan que sorpresas alcistas en la inflacién
podrian llevar al Banco Central a pausar los recortes de la tasa.

Proyecciones 2024-2025 200 | 2025
PIB 21 | 0.2 2,25-2,75 1,5-2,5
Demanda interna 23 -4,2 18 2,2
Inversion fija 39 -11 -15 2
Consumo privado 16 | 52 22 22
Exportaciones 08 -03 4,2 25
i 15 -12 14 2,1
PIB mundial 34 32 3,0 2,7
Precio del cobre (cent. de délar por libra) 400 385 430 410
Precio del petréleo WTI (délares/barril) 94 78 78 80
Inflacién Dic (%) 12,8 34 43 3,0
Inflacién Promedio (%) 116 I 37 33
TPM Dic (%) 11,25 8,25 4,75-5,25 4,0
Fuente Clapes UC EL MERCURIO

Elevé marginalmente cdlculo de crecimiento este afio:

Clapes UC advierte sobre
pérdida de dinamismo de
actividad y factores que
pueden presionar la inflacién

Centro de estudios sefialé que una preocupacion es la
negativa evolucién de la inversién. Para este afio prevé una

contraccién de 1,5%.

ADELA JARA

Esta semana el Banco Central
decidird el futuro de su tasa rec-
toray entregard sus nuevas pro-
yecciones ante el Congreso. En
Ia antesala de esos dos hitos, el
centro de estudios Clapes UC
revis6 levemente al alza su esti-
macién de crecimiento de la
economfa para este afio, pero
advirti6 acerca de la pérdida de
dinamismo de la actividad y la
presencia de factores localés y
externos que podrian presionar
ala inflacién.

En su informe sefiala que las
cifras conocidas hasta ahora son
compatibles con una economia

CLAUDIO CORTES

“ Una' [uerl

e
7 que

que puede exp entre
2,0% y 3,0% este afio, como
proyects el Banco Central en
marzo. Sin embargo, Clapes UC
remarca que en los tltimos tres
meses la economia registra un
crecimiento mensual promedio
de-0,1% m/m, lo que evidencia
una importante pérdida de di-
namismo, tras el fuerte repunte
de enero.

p
amenaza con
mantenerse por un largo
periodo mds, es la
inversion. (...) Hasta
ahora no conocemos

T jvas que

“ La informacion
conocida (...) indica que
serd necesario mantener
la contractividad de la
politica monetaria por
mas tiempo de lo
previsto para llevar

incentiven la inversién”.

alameta”.

Dadoel pefio de los til-
timos meses, el ejercicio simple
de mantener el nivel del Imacec
(indice e crecimiento mensual)
de abril por el resto del afo, se-
gun laentidad, da como resulta-
do un crecimiento en torno a
1,8% para el PIB total y en torno
a1,5% para el PIB no minero.

“El crecimiento sigue sien-
do muy pobre (...) Se requiere
de un cambio de tendencia pa-
ra que la economia vuelva a
crecer apenas por sobre el
2%”", afirma Felipe Larrain, di-
rector de Clapes UC, quien
precisa que esto equivaleauna
economia que crece no solo en
términos interanuales, sino
también mes a mes.

Sin presencia de un cambio
de tendencia claro en el corto
plazo, el centro de estudios
apunta a que en un contexto
global més positivo y dado el

fo i de la

FELIPE LARRAIN,
DIRECTOR DE CLAPES UC

versién que se contraerfa por se-
gundo afio consecutivo.

La caida de la inversién fija
del primer trimestre (-6,1% inte-
ranual) es compatible con las
proyecciones de un nuevo afio
de caida del indicador . En esta
misma linea apunta el reciente
informe de negocios del Banco
Central que muestra que solo
un tercio de las empresas en-
cuestadas tiene planes para in-
vertir este afio y que la mayoria
de ellas no tiene certeza sobre la
materializacion de estos pro-
yectos.

“Una fuerte preocupacion,
que amenaza con mantenerse
por un largo periodo mas, es la
inversién. Por segundo afio

ivo, ella regi fauna

economia en los primeros cua-
tro meses del afo, se revisaal al-
7a en 25 puntos base el limite
superior del rango de creci-
miento esperado de este afio.
Esto implica, un crecimiento de
la economia de entre 2,25% y
2,75% en 2024 y una expansién
en torno a 2,0% en 2025.

El crecimiento de este afio, se
basa en “una recuperacion de la
demanda interna impulsada
porel consumo puiblico y priva-
do, y un repunte de las éxporta-
ciones por mayor produccién
de cobre”, agregs Larrain.

Dos afios de
contraccién

El exministro de Hacienda en
los gobiernos de Sebastian Pifie-
rahizo hincapié en que pese ala
mejora en las expectativas de
crecimiento de la economia, la
gran piedraen el zapatoes lain-

caida de 1,5%. Hasta ahora no
conocemos medidas efectivas
que incentiven la inversién, sal-
vo el proyecto de Permisologfa
que estd en el Congreso, pero
que no logra avanzar con la ce-
leridad i

HERMANN GONZALEZ, COORDINADOR
MACROECONOMICO CLAPES UC

jo Hermann Gonzilez, coordi-
nador macroeconémico de Cla-
pes UC.

El incremento de precios ha
sorprendido al alza en tres de
los tiltimos cuatro meses y en la
entidad estiman que presiones
adicionales durante el segundo
semestre, derivadas del reajuste
de las tarifas eléctricas, podrian
llevar a cerrar el afio en 4,3%.

Por ello, en Clapes UC juz-
gan que si la inflacién evolu-
ciona de acuerdo con lo espe-
rado por el mercado y por el
propio Banco Central en el
IPoM de marzo, la tasa podria
reducirse en 25 puntos en ca-
da una de las cinco reuniones
que restan hasta fin de afio,
llegando a 4,75% en diciem-
bre. Sin embargo, si se produ-
cen sorpresas inflacionarias
alcistas que lleven a que la in-
flaci6n cierre el afio sobre 4%,
se abrirfan espacios para algu-
nas pausas en este proceso de

", dijo La-
rrain

Inflacién y tasas

Pese a que el Presidente Ga-
briel Boric aseguré, en su tltima
cuenta priblica, que se venci6 a
lainflaci6n, desde el Banco Cen-
tral miran con cautela su evolu-
cién y en Clapes UC remarcan
que completard cuatro afios so-
bre la meta.

“La batalla contra la inflacién
atin no est ganada. Llevamos
cuatro afios de inflacién por so-
bre la meta y los riesgos inter-
nosy externos hacen prever una
mayor dificultad de alcanzar el
objetivo del Banco Central”, di-

“La informacién conocida
durante los ltimos tres meses
indica que serd necesario man-
tener la contractividad de la po-
litica monetaria por més tiem-
Po de lo previsto para llevar
nuevamente la inflacién a la
meta”, afirmé Gonzilez.

Desde el anterior informe del
centro de estudios, el peso acu-
mula una apreciacion de 7,0%,
en un periodo caracterizado por
una fuerte volatilidad. La apre-
ciacion del peso en un contexto
de mejores términos de inter-
cambio es un factor que, de man-
tenerse, contribuird al control de
la inflacién en los préximos tri-

mestres, asegurd Clapes UC.
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