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DURANTE EL ACTUAL GOBIERNO
EL PIB PER CAPITA CRECERA SOLO 1%

El Banco Central de Chile dio a conocer las Cuentas Nacionales del tercer trimestre del
2024. En el reporte se muestra que la actividad econdmica crecid en 2,3% con respecto
al mismo trimestre de 2023, levemente por sobre de la cifra estimada preliminarmente
con los indicadores mensuales. En esta modesta expansidn, las exportaciones exhiben
la mayor contribucion al crecimiento del PIB, seguido de consumo de gobierno, y en
menor medida, de consumo de hogares. La inversidon, por su parte, contindio en senda
negativa en la ultima medicion, con una fuerte caida de -0,2% explicado por la menor
inversion en construccién (-1,1%), mientras que en maquinaria y equipos hay un leve
repunte de 1,2%. Cabe recordar que en 2023 la inversidn se contrajo en 1% y para este
afio, de acuerdo a la encuesta de Expectativas Econdmicas, se espera que caiga en torno
al5%.

La inversién ha caido sistemdaticamente durante los Ultimos 5 trimestres a una variacion
promedio de -3,5%, en donde la construccion ha sido sustancialmente afectaday ello se
nota tanto por una situacién critica en el sector inmobiliario, como por las dificultades
gue deben enfrentar los grandes proyectos para obtener los permisos correspondientes.

De esta manera, el promedio de crecimiento de los tres trimestres del afio es de sélo
2,1%, y si en el ultimo cuarto del afio se registrase una expansion de 2,4% podriamos
cerrar el aflo en torno a 2,2%. Para el préximo afio, la encuesta de Consensus Economics
estima que el crecimiento deberia bordear un 2,1%, al igual que la encuesta realizada
por el Banco Central. Si consideramos esas cifras, durante la administraciéon Boric la
economia chilena habra crecido en un 1,7% en promedio, a lo cual, si es restado el
aumento de la poblacién -que es 0,7%-, nos permite concluir que durante el actual
Gobierno el ingreso per cdpita habra crecido en sélo 1%.

Este incremento de 1% en el ingreso per capita es la cifra mas baja de las ultimas décadas
y basta sefialar que en el periodo 1990-2022 el crecimiento per capita fue de 3,2%,
destacdndose lo observado durante la administracién Aylwin donde alcanzé a 5,6%
anual.

De esta manera, el aumento de sélo 1% en nuestro ingreso per capita es insuficiente
para la resolucidon de multiples necesidades sociales, asi como para las perspectivas de
los mas jévenes, quienes al parecer ya estan buscando una vida mas promisoria fuera
de nuestro pais.
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I. ECONOMIA INTERNACIONAL

= |PC de EE.UU. se acelera y continua el recorte
de tasas por parte de la FED.

= |nflacidn se situa dentro de la meta del BCE y
se concreta una nueva rebaja en las tasas de
interés.

Inflacion de EE.UU. se acelera en la punta y continta
recorte de tasas por parte de la FED

En octubre, el indice de Precios al Consumidor (IPC) en
Estados Unidos crecid 0,1% respecto al mes anterior.
Asi, luego de una caida de seis meses la inflacion anual
se acelerd, ubicandose en 2,6%, en linea con las
expectativas.

Esta aceleracidn estuvo marcada por la menor
reduccion de los precios de la energia (-4,9%) debido a
la gasolina (-12,2%) y al petrdleo (-20,8%), mientras
que los precios del gas natural subieron 2%. Los
precios de la vivienda se estabilizaron en 4,9%. La
inflacion de los alimentos (2,1%) y del transporte
(8,2%) se ralentizo respecto al mes anterior, en tanto,
los vehiculos nuevos y usados continuaron cayendo
(-1,3% vy -3,4%, respectivamente).

En tanto, el IPC subyacente, que excluye alimentos y
energia, aumentoé en 0,2% mensual, y se ubica en 3,3%
en términos anuales, en linea las expectativas de
mercado.

Grafico N°1: indice de Precios al Consumidor (IPC), EE.UU.
(variacién anual)
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En su reunién de noviembre, la Reserva Federal
recortd la tasa de interés en 25 puntos base, dejandola

en 4,75%, segun la visiéon de la FED de que las
condiciones del mercado laboral se han suavizado, la
tasa de desempleo ha permanecido relativamente
baja y la inflacidon ha avanzado hacia la meta del 2%.

Por otra parte, la actividad econdmica crecié a un
ritmo anual del 2,8% en el tercer trimestre de 2024,
por debajo de las proyecciones de 3%. Este
crecimiento se explica por un crecimiento mas
acelerado del gasto personal respecto al segundo
trimestre (3,7% vs. 2,8%), impulsado por el aumento
del 6% en el consumo de bienes, y el gasto en servicios
de 2,6%. El consumo de gobierno tuvo un incremento
importante del 5%, impulsado por el gasto en defensa.
Hubo un aumento tanto de las exportaciones (8,9%)
como de las importaciones (11,2%), encabezadas por
los bienes de capital, excluidos los automdviles. La
inversidon en capital fijo se ralentizé, creciendo solo
1,3% (frente al 2,3% del segundo trimestre), guiada
por el descenso de infraestructura (-4%) y la inversion
residencial (-5,1%), mientras que la inversion en
bienes de capital aumentd 11,1%.

La tasa de desempleo se mantuvo en 4,1%, en linea
con lo esperado por el mercado. Mientras tanto, la

tasa de participacion disminuyé 0,1 puntos
porcentuales, situdndose en 62,6%
Grafico N°2: Tasa de desocupacion, EE.UU.
(desestacionalizada)
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Fuente: FRED.

Inflacion en la Eurozona se ubica en la meta del BCE y
se concreta una nueva reduccion de tasas

El indice de Precios al Consumidor en la Eurozona se
incrementd en 0,3% en octubre respecto al mes



anterior. Asi, la inflacién en términos anuales llegé al
2,0%, en torno a lo esperado.

Esta aceleracion a final del afio era esperada dado los
fuertes descensos en los precios de la energia del afio
pasado. Asi, la inflacidn ha alcanzado la meta del
Banco Central Europeo. En octubre, el precio de la
energia se redujo 4,6% (cayendo menos que el 6,1%
del mes anterior), mientras que, para los alimentos,
alcohol y tabaco y los bienes industriales no
energéticos, se observé un incremento de precios de
2,9% y 0,5%. La inflacién de los servicios se acelerd
hasta el 4%. La inflacion subyacente, que excluye
alimentos y energia, se mantuvo en 2,7% anual.

Grafico N°3: indice de Precios al Consumidor (IPC),
Eurozona
(variacién anual)
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Fuente: EUROSTAT.

El Banco Central Europeo (BCE) decidié reducir la tasa
de interés en 25 puntos base en la reunién de octubre,
llevandola a 3,25%.
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Il. PRECIOS

= Inflacidn se situa en 4,7% anual en octubre. La
subyacente, en 4,3%.

» Continua la depreciacion del peso y se ubica
en $976.

Inflacion de octubre se acelera

El Instituto Nacional de Estadisticas (INE) dio a conocer
el Indice de Precios al Consumidor (IPC) para octubre
de 2024, el cual registré una variacion mensual de
1,0%, destacando las alzas en vivienda y servicios
basicos y de alimentos y bebidas no alcohdlicas, y la
disminucién de equipamiento y mantencién del hogar.

Las mayores incidencias positivas en la variacién del
indice se concentraron en vivienda y servicios bdsicos
(3,1%), y equipamiento y alimentos y bebidas no
alcohdlicas (2,2%). Dentro de la division de vivienda y
servicios basicos, la clase mas importante fue
suministro de electricidad (18,9%), que tuvo la mayor
incidencia, seguida por gastos comunes (5,6%).

En tanto, entre las mayores incidencias que
presionaron a la baja el indice se encuentra
equipamiento y mantencion del hogar (-1,5%), donde
la clase mas importante fue muebles y articulos para
el hogar (-7,0%), seguida de textiles para el hogar
(-3,6%).

De esta forma, la variacion a 12 meses del IPC se ubicé
en 4,7%, al igual que la serie referencial (ajustada por
el Banco Central). Esta alza ha estado impulsada
primordialmente por el componente volatil del IPC,
que registra un alza de 5,4%, mientras que el IPC sin
volatiles (o inflacidn subyacente) tuvo un aumento de
4,3%.

En la Reunién de Politica Monetaria (RPM) de octubre,
el Consejo del Banco Central redujo la Tasa de Politica
Monetaria (TPM) en 25 puntos base, ubicandola en
5,25%.

Grafico N°4: indice de Precios al Consumidor, IPC
(variacién anual, porcentaje)
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Fuente: Banco Central de Chile.
Tipo de cambio se deprecia en lo que va del mes

En lo que va del mes de noviembre, el ddlar ha
aumentado 2,2% respecto a inicios del mes, lo que
muestra una depreciacién del tipo de cambio. Al cierre
de este informe el délar se encuentra en $976 por
ddlar y el cobre en 4,03 USD/libra.

Grafico N°5: Délar observado, 2024
(diario, pesos por dodlar)
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Fuente: Banco Central de Chile.



lll. ACTIVIDAD Y EMPLEO

= PIB del tercer trimestre fue de 2,3% y repunta
respecto al segundo trimestre.
= Mejoras en la punta en el mercado laboral.

IMACEC de septiembre decepciona

El Indicador Mensual de Actividad Econdmica
(IMACEC) de septiembre de 2024 crecié un 0,3%
respecto al mismo mes del afio anterior. Mientras
tanto, la serie desestacionalizada muestra una
reduccion de un 0,7% en comparacion al mes anterior.
El mes registrd un dia habil menos que septiembre de
2023.

Grafico N°6: Indicador Mensual de Actividad Econdmica,
IMACEC
(promedio 2018=100)
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2023 2024

El resultado del Imacec se explica por el crecimiento
de los servicios y el comercio, donde la contribucion
de los primeros fue de 0,7 puntos porcentuales y la del
comercio de 0,2 puntos en términos anuales.

Durante septiembre la produccion de bienes
disminuyd en 1,3%, influida por el componente de
resto de bienes (-2,6%), en particular, por el menor
valor agregado de la generacion eléctrica. Por su
parte, la industria disminuyé en 1,1% en términos
anuales. Mientras que la mineria exhibid una variacion
positiva de 1,3%.

El comercio tuvo un aumento de 2,3% respecto al
mismo periodo del afio anterior, lo que se explica por
las ventas minoristas y, en menor medida, por ventas
mayoristas.
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Los servicios presentaron un incremento de 1,4%
anualizado, explicado principalmente por los servicios
personales y, en menor medida, por el transporte.
Mientras que presiond a la baja este componente, la
caida de los servicios empresariales.

Grafico N°7: Contribucidn sectores afio/afio
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Fuente: Banco Central de Chile.

El PIB del tercer trimestre muestra un repunte
respecto al segundo trimestre

El Banco Central de Chile dio a conocer las cifras de
cuentas nacionales del tercer trimestre del afo. La
actividad econdémica crecié 2,3% respecto al afio
anterior. En términos desestacionalizados, esto
significa un aumento de 0,7% en comparacién al
segundo trimestre de 2024.

Grafico N°8: Producto Interno Bruto, PIB
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Fuente: Banco Central de Chile.

El crecimiento del PIB en el tercer trimestre se debe al
crecimiento de las actividades de servicios personales,
mineria, transporte, industria manufacturera y
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comercio. Por su parte, la demanda interna presenté
una variacién de 0,5%, explicado por un mayor
consumo. Mientras que la inversién en capital fijo
registra una caida de 0,2%.

Grafico N°9: Contribucidn trimestral del PIB
(variacién de volimenes encadenados, puntos

porcentuales)
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La contribucidon al crecimiento del PIB del tercer
trimestre es encabezada por las exportaciones netas
(1,8 p. p.), seguido del consumo de gobierno (0,8 pp.)
y, en menor medida, del consumo de hogares (0,6
pp.).

El mercado laboral muestra seiales de moderacién
en el margen

El Instituto Nacional de Estadisticas (INE) dio a conocer
las cifras laborales correspondientes al trimestre movil
julio - septiembre 2024. La tasa de desocupacion
nacional fue de 8,7%, disminuyendo 0,2 puntos
porcentuales respecto al mismo trimestre del afo
anterior. La tasa de desocupacion ajustada por
estacionalidad se situé en 8,6%, posicionandose 0,1
puntos porcentuales bajo el trimestre movil anterior.

Grafico N°10: Tasa de desempleo
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Fuente: Instituto Nacional de Estadisticas.

Los ocupados crecieron 2,4%. Este aumento fue
conducido, primordialmente, por los sectores de
comercio (2,7%), ensefianza (5,3%) y alojamiento y
servicio de comidas (5,4%). De esta forma, la tasa de
ocupacion se situa en 56,3%, correspondiente a 9,243
millones de personas ocupadas. El crecimiento de la
ocupacion informal llega al 3,6%.

Finalmente, la tasa de participaciéon laboral fue de
61,7%, lo que representa un aumento de 0,8 puntos
respecto al afio anterior. En tanto, la poblacién fuera
de la fuerza de trabajo disminuyd 1,1%, influida por las
personas inactivas habituales (-1,5%) e iniciadoras
(-42,5%). De esta forma, en el margen, se observa una
moderacion de las cifras del mercado laboral respecto
a los meses previos.
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Grafico N°11: Creacion de empleos por categoria
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Fuente: Instituto Nacional de Estadisticas.
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IV. COMERCIO EXTERIOR

= Exportaciones contintian creciendo alrededor
del 10%.

= |Importaciones vuelven a terreno positivo con
un crecimiento de 0,6%.

Comercio exterior repunta

En octubre, las exportaciones presentaron un
crecimiento de 10,1% interanual, ascendiendo a un
valor de 8.588 millones de délares, mientras que las
importaciones registraron una leve alza de 0,6%,
llegando a 7.139 millones de ddlares. De esta manera,
la balanza comercial reporté un superavit de US$1.449
millones de délares.

Grafico N°12: Exportaciones e importaciones
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Exportaciones

El crecimiento de las exportaciones fue impulsado por
los mayores envios de productos mineros (+14,8%), en
particular el cobre (+25,9%), productos
manufacturados (+15,3%) y, en menor medida,
agricultura, silvicultura y pesca (+2,5%).
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Grafico N°13: Exportaciones
(variacién anual)
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Importaciones

El repunte de las importaciones provino del aumento
de la demanda de bienes de consumo (+8,1%) y bienes
de capital (+9,6%). Este registro se vio atenuado por
una caida de los bienes intermedios (-4,6%).

Grafico N°14: Importaciones
(variacién anual)
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Fuente: Banco Central de Chile.
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V. INDICADORES ECONOMICOS

INDICADORES ECONOMICOS DE CORTO PLAZO

2023 2024
Var. % mismo trim. afo anterior i v | I "
PIB 0,6 0,4 2,5 1,6 2,3
Demanda Interna -3,1 -2,5 2,0 -1,4 0,5
Form. Bruta de capital fijo -2,9 -5,7 -5,7 -3,1 -0,2
Construccion -1,5 -3,3 -1,1 -0,8 -1,1
Maquinaria y equipos -5,1 9,1 -12,8 -6,5 1,2
Consumo de hogares e IPSFL -4,4 -2,5 1,2 0,7 1,0
Bienes durables -14,5 -9,0 1,6 10,3 2,1
Bienes no durables -7,9 -4,8 0,4 -0,5 1,1
Servicios 0,7 1,0 1,8 0,3 0,7
Consumo de gobierno 1,8 0,4 3,7 1,2 53
Exportaciones -0,4 -1,2 3,8 6,4 6,4
Importaciones -10,3 -8,1 1,2 -3,0 -1,5
Notas: Variacién mismo periodo afio anterior, volumen a precios del afio anterior encadenado.
Fuente: Banco Central de Chile.
2024
Ene Feb | Mar | Abr | May | Jun Jul Ago | Sept | Oct
Inflacién (Var. % mensual) 0,7 0,6 0,4 0,5 0,3 -0,1 0,7 0,3 0,1 1,0
Inflacién (Var. % anual) 3,8 4,5 3,7 4,0 4,1 4,2 4,6 4,7 4,1 4,7
Tipo de Cambio Nominal 908 963 968 960 918 926 938 | 930 | 926 | 934
Tipo de Cambio Real (1986=100) | 103,3 | 109,4 | 109,9 | 108,1 | 103,3 | 103,6 | 104,4 | 104,6 | 104,5| -
IMACEC (Var. % anual) 2,5 4,4 0,7 3,7 1,0 0,2 4,2 2,3 0,3 -
Fuente: Banco Central de Chile.
INDICADORES ECONOMICOS ANUALES
GOBIERNO CENTRAL COMO % DEL PIB, EN PESOS CORRIENTES
2019 2020 2021 (2022 | 2023 | 2024(p)
Ingresos Corrientes (1) 21,7 20,0 23,9 26,1 | 23,0 22,8
Impuestos 17,7 16,1 18,8 21,1 | 17,8 18,6
Cobre 0,4 0,5 1,8 0,7 | 04 0,6
Otros 3,7 3,4 3,2 43 | 4,8 3,7
Gastos Corrientes (2) 20,8 23,9 28,2 21,5219 | 24,8
Ahorro de Gob. Central (3) = (1)-(2) 0,9 -3,9 -4,4 46 | 1,1 -2,0
(A4C)|qUISICI0n Neta Activos No Financieros 38 34 33 35 | 35 )
Sup. o Déf. Global (5) = (3)-(4) -2,9 -7,3 -7,7 1,1 | -24 -
Deuda bruta (% PIB) 28,3 32,5 36,3 38,0 | 39,8 | 40,2

Fuente: Informe de Finanzas Publicas tercer trimestre 2024, DIPRES.
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AHORRO - INVERSION
COMO % DEL PIB, A PESOS CORRIENTES, REFERENCIA 2018
2019 2020 2021 2022 2023
Form. Bruta de Capital 25,0 21,1 24,4 25,4 23,0
Ahorro Nacional Bruto 19,8 19,2 17,0 16,4 19,4
Ahorro Externo 5,2 1,9 7,4 8,7 3,6
Form. Bruta de Capital Fijo 24,5 22,6 23,3 25,3 23,8
Fuente: Banco Central de Chile.
ECONOMIA CHILENA
SECTOR REAL (VAR. % ANUAL)
2019 2020 2021 2022 2023
PIB 0,6 -6,1 11,3 2,1 0,2
Consumo 0,7 -6,6 19,5 2,6 -3,9
Inversion (*) 4,5 -10,8 16,0 3,9 -1,1
Exportaciones -2,5 -0,9 -1,5 0,8 -0,3
Importaciones -1,7 -12,3 31,9 1,5 -12,0

(*) Excluye inventarios. Fuente: Banco Central de Chile.

CUENTAS EXTERNAS (SUS mills.)

2019 2020 2021 2022 2023
Cuenta Corriente -14.505 -4.952 -22.962 -26.162 -11.899
Balanza Comercial 3.016 18.917 10.305 3.729 15.323
Exportaciones 68.792 74.024 94.604 98.557 94.557
Importaciones 65.776 55.108 84.299 94.827 79.234

Fuente: Banco Central de Chile.

PRECIOS (%)

2019 2020 2021 2022 2023
IPC Promedio 2,6 3,1 4,5 11,6 7,7
IPC dic/dic 3,0 3,0 7,2 12,8 3,9

Fuente: Banco Central de Chile.

MERCADO DEL TRABAJO (PROMEDIO ANUAL, %)

2019 2020 2021 2022 2023

Tasa de Desocupacion 7,2 10,8 8,9 7,8 8,7

Fuente: Instituto Nacional de Estadisticas.
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