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Contraccion de la actividad, desempleo y alto tipo de cambio, que golpea a la inflacion

Caida del Imacec: Marcel inicia discusion
presupuestaria con adverso coctel economico

La caida de 0,9% del
Imacecen agosto
sorprendio y
condicionara la
discusion del
Presupuesto y el Pacto
Fiscal del Gobierno.

Por F. O'Ryan, S. Saez e |. Badal

na peésima sorpresa trajo hoy en

la manana el Indice de Actividad

Econdmica Mensual (Imacec)

de agosto, informado por el
Banco Central, que registrd una caida del
0,9% frenta al mismo mes del ano pasadoy
de 0,5% desestacionalizado frente a julio.
Una mala cifra que fue mas mala que las
peores provecciones de los economistas y
que seguramente tendrd efectos politicos,
Sera otro ingrediente que condicionara
aun mas las ya complejas discusiones que
le esperan al Gobierno tanto para el Presu-
puesto como para el Pacto Fiscal.

“Las expectativas eran mejores”, dice
el decano de Administracion y Negocios
de la U. Auténoma, Rodrigo Moreno,
“apuntaban a un valor algo mis positivo, o
menos negativa”, explica.

Una de las sorpresas vino por el lado
del sector servicios, que cayd 1,2% intera-
nual y 0,9% respecto a julio, dijo el Central,
incidido principalmente por servicios de
la educacion.

“Se rompe una tendencia positiva que
habia en servicios, que puede ser una pri-
mera senal de nuevos meses malos, sobre
todo si también se considera que el de-
sempleo llegd a (un médximo de dos de
anos del) 9%, como conocimas la semana
pasada”, agrega el economista jefe de Bice
Inversiones, Marco Correa.

La produccion de bienes, en tanto,
crecid un 2,1% en 12 meses y comercio ca-
yo un 1,9%. Los servicios contribuyeron
con 0,6 puntos a la caida del Imacec y el
comercio, 0,1 punto. La mineria aportd un
positivo 1,7%.

“Este ajuste de servicios va en linea
con la alta Tasa de Politica Monetaria
(9,5% hoy) que ha mantenido el Banco
Central v en linea con el mercado laboral”,
senala el economista jefe del banco BCI,
Sergio Lehmann. “Esta caida del Imacec
puede ser resultado de mantener las tasas
de interés todavia en una zona muy res-
trictiva”, concide Carlos Smith, investiga-
dor del CIES-UDD.

La caida de agosto provoco que las

Un Imacec de agosto desesperanzador
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provecciones de crecimiento para el ano
se viesen revisadas a la baja, Los econo-
mistas consultados apuntan casi consen-
sualmente a una contraccion del PIB del
0,5% en 2023.

Un escenario que complejiza el “cli-
ma” para la discusién legislativa de inicia-
tivas economicos, como el Pacto Fiscal
que impulsa el Gobierno, v sobre todo la
discusion del Presupuesto, que parte ma-
nana, y a la cual la oposicion ya ha puesto
el acento en la falta de recursos con énfasis
en crecimiento,

“Efectivamente estamos en unmal cli-
ma politico para abordar el tema presu-
puestario. Estamos enredados. El ministro
Marcel, creo, expuso excesivamente a la
directora de Presupuesto con una alaban-
za que fue inapropiada, me parece. Soy
optimista a largo plazo, pero creo que aho-
ra estamos bastante enredados”, dijo el

La discusidn es si se deberia gastar
mis o menos considerando la desacelera-
cidn de la economia que, a su vez, signifi-
carfa también menos presiones inflacio-
narias. "Un crecimiento que mas clara-
mente tenderd a cero este ano, obligara a
Hacienda a corregir los ingresos tributa-
rios, por lo que se parte con un pie mds
débil”, dice el economista de LyD, Tomas
Flores.

“Si la actividad economica fue mis
mala, te dice que hay menos presiones in-
flacionarias, que era un argumento gue
habia para que el Gobierno gastara menos
(en este Presupuesto). Pero con menos
presion, el riesgo es menor. Lo que se po-
dra decir, eso si, en cuanto a la discusion
del Presupuesto, es que ahora si se ponga
mads énfasis en temas de crecimiento, de
compromisos para facilitar la inversion”,
agrega el profesor de Economia de la U de

Fuents: Banco Central

Chile Alejandro Micco.

En cuando al Pacto Fiscal, los econo-
mistas ven la discusion bastante mds com-
plicada y creen que serd condicionada alo
que pase con el Presupuesto.

“Considerando el contexto actual de
casos de mal uso de recursos piblicos, el
Presupuesto tendra muchas medidas para
aumentar la transparencia y probidad.
Habrd que ver como salen antes de que se
discuta el alza de impuestos”, agrega Flo-
res de LyD.

Dudas politicas

En circulos politicos también remecid
el dato de Tmacec, sobre todo en la oposi-
cion, que se prepara a la discusién presu-
puestaria mas dura en décadas, como dijo
el diputado UDI Guillermo Ramirez.

Aun dia de que el ministro Marcel en-
tregue el Estado de la Hacienda Pablica,

Otra vez el INE deja a economistas “off side”

Antes del viernes, la mayoria de los
economistas apostaba a que la
actividad en agosto habia caido.
De hecho, la Encuesta de Expec-
tativas Economicas (EEE) del Ban-
co Central apuntaba a un Imacec
del -0,2%, con expectativas que
iban desde un +1,0% al -0,8%,
mientra que el sondeo de Bloom-
berg apostaba a -01%. Pero los
datos del INE de produccién ma-
nufacturera (+0,5%) y minera
(+0,2%) positivos llevd a que mu-
chos modificaran al alza sus pro-
yecciones, e incluso varios aguar-
daban esta manana que el Imacec

fuera positivo. Pero otra vez, como
ocurrié en julio, los expertos queda-
ron off side, pues ninguno previé la
caida de la actividad registrada en
agosto, tras el 1,8% de crecimiento
en julio.

“Nos paso la vez pasada: en julio
fue el Imacec mucho mejor que lo
proyectado. Es que hay parte del
Imacec gue se pueden proyectar a
través de los datos del INE, como
produccion industrial o minera, ven-
tas del comercio, generacion de
energia, etc, pero hay otro sector, el
de los servicios, en el que existen
menos indicadores. En este caso, la

caida se debid al sector de servi-
cios educacionales’, explico Flores
de LyD.

“Si uno atiende a la informacion del
INE, efectivamente habian antece-
dentes para cultivar un moderado
optimismo respecto de la cifra de
crecimiento de agosto, sin embar-
go eso no ocurrio. Parte importan-
te del desempeno de agosto obe-
dece alo ocurrido con el sector
servicios, que precisamente no
esta en general muy capturado por
las cifras del INE. Por ahi, esta el
factor sorpresa’, dijo Montero de
la U. Autonoma.



La Segunda lunes 2 octubre 2023 ‘Sociedad 11

hito inicial de la discusion del Presupuesto
2024, el foco parlamentario se posard so-
bre las prioridades, sobre todo con el ad-
verso coctel de caida en la actividad, de-
sempleo en su peak del ano y y una infla-
cion que, aungue ha bajado, ha sido im-
pactada ultimamente por las alzas del tipo
de cambio, lo que se ve reflejada en pre-
cios especialmente sensibles para la po-
blacién, como las gasolinas.

Este panorama probablemente enar-
dezca el debate, cruzado por declaracio-
nes que dan por muerto al Pacto Fiscal v
que cuestionan las premisas de Marcel.

“Estas cifras ponen en duda una de las
bases clave que manifesio el ministro para
su Presupuesto. El dijo que estdbamos en
una franca recuperacion, pero no hay con-
cordancia en ese diagnostico, ya que las ci-
fras nos golpean con un Imacec v un de-
sempleo que nos hablan de una economia
estancada”, comenta el presidente del Se-
nado, el UD! Juan Antonio Coloma.

“Marcel manifiesta que la prioridad
en Chile es llegar a un acuerdo en materia
de impuestos. Yo creo que la prioridad es
llegar a un acuerdo sobre como se vuelve a
crecer. Y las medidas para una y olra cosa
no son las mismas”, anade.

Es que la caida en el Imacec impactara
los ingresos [iscales y las estimaciones de
déficit, e incluso podria impactar los nive-
les de endeudamiento, advierte el senador
RN José Garcia. "Y parte importante de la
discusion del Presupuesto 2024 estara
centrada en los ingresos, porque el Ejecu-
tivo estd fundando su crecimiento del gas-
to del 3,5%, en el mayor crecimiento de la
econ (lllli.'.l ymayores il‘lgl’{.‘.‘i(}.‘i COmao EI'II“C‘
diata consecuencia. El Imacec de agosto,
tan fuera de las expectativas del mercado,
agrega una mavor dosis de duda”, anade,

“El Gobierno debe dejar de perder
tiempo con reformas que no estdan hacien-
do eco en las necesidades del pais. Debe-
ria llamar a un gran acuerdo reactivador
de la economia y convocar a los lideres
gremiales de las grandes, medianas y pe-
quenas empresas”, comenta la senadora
demdcrata Ximena Rincén.

En el oficialismo sostienen que el pro-
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¢Como calificarias tu situacion econdmica actual?
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Encuesta:

Peor percepcion
personal de la
economia

Un 49,1% de los encuestados por
Activa la semana pasada calificaban su
situacion econdmica personal como
“mala o muy mala”, una percepcién
(lie empezo a empeorar en mayoy que
ahora logro su peak. Quienes la defi-
nian como “regular” cayeron del 43%
en mayo al 35,4% en septiembre y los
“buena o muy buena” alcanzaron el
15,1%. Y los que pensaban que en un
ano mds su situacion serd “peor o mu-
cho peor” llegaron al 34,1%, su maximo
desde noviembre del 2022.

La opinién personal tiende a ser
mas elocuente respecto al verdadero
momento por ¢l que atraviesa la econo-

vecto de Presupuesto responde precisa-
mente a la necesidad de reactivar, por tan-
to sienten que las criticas de la derecha no
tienen fundamento,

“El Presupuesto gue present nuestro
Gobierno da en el clavo. Lo que hoy nece-

Fuente: Fubio Cudadano

mia, ya que dice como golpea directa-
mente a las personas, explica Ramaén
Cavieres, director ejecutivo de Activa.

Se alinea entonces, con el hecho de
que entre las principales preocupacio-
nes de los cindadanos, la "inflacion/al-
za de precios” se mantenga por 20 me-
ses seguidos en esta encuesta como el
segundo tema mas relevante después
de la delincuencia, con un 26,8%, v la
“economia” haya saltado al cuarto lu-
gar, con 18,8%, detras de la salud y por
sobre la corrupcioén y la inmigracion,

“Hay una percepcion de deterioro
economico: si uno analiza el crecimien-
to negativo, el desempleo v el alza del
délar, es un coctel adverso, Uno puede
prEVEI‘ que IHS EKPEL‘{BHVHH EEI}I16miCaS
de las personas van a ser malas en los
meses que vienen"”, advierte Cavieres.

Ante la consulta genérica por la si-
tuacion econdmica actual, un 50,6% la
define "mala o muy mala”, casi estable
desde abril, un 36,3% “regular” y un
11,9% “buena o muy buena”.

sita Chile es recuperar empleos y el creci-
miento economico. Espero que la oposi-
cion reconozea que acd las prioridades es-
tan bien puestas, que este presupuesto es
necesario v reactivador”, dijo la diputada
frenteamplista Gael Yeomans.

“Destruccion creativa”, el concepto que
obsesiona al economista Ricardo Caballero

Estas cifras ponen en duda
una de las bases clave que
manifesto el ministro para su

presupuesto’, Juan Antonio
Coloma, senador UDI.

1

El Gobierno debe dejar de
perder tiempo con reformas
que no estan haciendo eco en

las necesidades del pais’,
Ximena Rincon, senadora
Democratas.

Lo que se podra decir, es si,
en cuanto a la discusion del
presupuesto, es que ahora si
se ponga mas énfasis en

temas de crecimiento”,
Alejandro Micco, académico FEN.

Un crecimiento que mas
claramente tendera a cero
este ano, obligara a Hacienda
a corregir los ingresos
tributarios, por lo que se parte

Mientras los circulos economicos co-
mentaban el mal niumero de crecimiento
de agosto, el profesor del MIT Ricardo
Caballero planteaba en un seminario del
Banco Security un concepto que vinculd
al problema de crecimiento gue detenta
Chile: la "destruccion creativa” -la reno-
vacion constante de las empresas- que
no observa en el pais. “Esta agilidad ma-
croeconomica gue tienen Estados Uni-
dos y Singapur es extremadamente im-
portante para mantener la capacidad de
crecimiento en el mediano plazo y parti-
cularmente en momentos de grandes
oportunidades como |a inteligencia artifi-

con un pie mas debil’, Tomas
Flores, economista LyD.

cial”, dijo. Se pregunté por qué comparar-
nos con la Ocde, si “las lecciones vienen
de otra parte del mundo”, apuntando a
Singapur “con un capitalismo vigoroso y
que satisface las necesidades sociales”.
Alerto del peligro para Chile de seguir con
bajo crecimiento, pues cambia la psicolo-
gia y sociologia de las personas y se da lo
que liamo “la mentalidad de suma cero”.
“Las personas ven el éxito de unos como
el fracaso de otros; nada suma positivo.
Hay bastante evidencia de que la gente
que piensa asi tiende a votar por politicas
que van en contra del crecimiento, con
muchas rigideces”.

El Imacec de agosto, tan fuera
de las expectativas del
mercado, agrega una mayor

dosis de duda’, Jesé Garcia
Ruminot, senador BN,




