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I. RESUMEN EJECUTIVO

El Barometro de la Economia Chilena mues-
tra un deterioro significativo en la economia,
que se anticipaba debido a los movimientos
de las variables en los meses anteriores. El
indice Econémico IPP UNAB cae en 3,5 pun-
tos y el subindice de situacién macroecono-
mica pasa a terreno negativo.

Para esta version, un 16,7% de las variables
se ubicaron en el cuadrante “Bien y mejoran-
do”, mientras que otro 41,7% - donde se con-
centré la mayor cantidad de indicadores- se
mantuvo en la zona “Bien, pero empeoran-
do”. Luego, un 8,3% se ubicd en “Mal, pero
mejorando” y finalmente, el 33,3% restante
en el cuadrante “Mal y empeorando”.

El Indice Econdmico IPP UNAB se mantuvo
en el drea “Bien, pero empeorando” al igual
que los subindices de expectativas y de si-
tuacion de los consumidores, mientras que
el subindice de situacion macroecondmica
tuvo un cambio de cuadrante hacia “Mal y
empeorando”. Ademads, a nivel de variables,
se generaron seis cambios de cuadrante,
de los cuales dos fueron positivos y cuatro
negativos. Los positivos correspondieron a
la Confianza Empresarial que pasdé de “Mal
y Empeorando” a “Mal y Mejorando” y las
exportaciones que pasaron de “Mal y Em-
peorando” a “Bien y Mejorando”. Por otra
parte, los cambios negativos se produjeron
en la incertidumbre econdmica que paso
de “Bien y Mejorando” a “Bien y Empeoran-
do”, la confianza de los consumidores que
se movid desde “Bien y Mejorando” a “Mal
y Empeorando”, el ddlar que pasd de “Mal
y Mejorando” a “Mal y Empeorando” vy, por
dltimo, la inversidn extranjera directa que se
movié desde “Bien y Empeorando” a “Mal y
Empeorando”.

Il. ELBAROMETRO Y EL iNDICE ECONOMI-
CO IPP UNAB

En esta versidon del Barémetro de la Econo-
mia Chilena se muestra un escenario nega-
tivo, donde el Indice Econémico IPP UNAB,
gue acumula caidas desde mayo de 2024,
tuvo una disminucién de 3,5 puntos y — lue-
go de 5 meses sin algun subindice en un
terreno negativo — el subindice de situacién
macroecondmica pasd a un drea desfavora-
ble, cayendo 7,5 puntos y llegando a un valor
menor a cero.
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En la Figura N°1 se encuentra el Barometro y
la ubicacion de los indicadores que lo com-
ponen. A simple vista se puede notar una
fuerte concentracion de las variables en los
cuadrantes del area inferior, es decir, donde
se ubican las que estdn empeorando.

Mds aun, si se analiza por cuadrantes, un
16,7% de las variables se ubicaron en el drea
“Bien y Mejorando”, correspondientes a los
deudores morosos, la creacion de empleos,
las exportaciones y la tasa promedio de cré-
ditos de consumo. En el cuadrante “Bien,
pero Empeorando” se posicioné un 417% de
las variables, encontrando a la inflacidn, las
remuneraciones reales, la deuda neta del
gobierno central, la incertidumbre econémi-
ca, el precio del cobre, la participacion labo-
ral, el riesgo, el IPSA, la tasa de participacion
laboral femenina y la tasa de ocupacion. Por
otra parte, respecto a las dreas negativas del
Barometro, un 8,3% de indicadores se ubi-
caron en el area “Mal, pero Mejorando”, co-
rrespondientes al desempleo y la confianza
empresarial. Por ultimo, en el cuadrante “Mal
y Empeorando” se concentré un porcentaje
importante de variables, correspondiente al
33,3%, donde se ubica el IMACEC, la tasa
de créditos hipotecarios, la confianza de los
consumidores, el ddlar, el saldo en cuentas
corrientes y depdsitos a plazo, la inversion
extranjera directa, el indice de avisos labo-
rales de internet y la tasa de informalidad la-
boral.

Como ya se menciond, el Barometro muestra
una concentracion de indicadores en el drea
inferior del grafico. Mas aun, un 75% de las
variables se encuentran empeorando — es
decir, su nivel actual es peor al promedio de
los tres meses anteriores — lo que se esta-
blece como un hecho preocupante debido
a la posibilidad de que aquellas variables si-
gan empeorando y pasen al cuadrante mas
negativo “Mal y Empeorando”.
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Figura N°1: Barometro de la Economia Chilena, agosto 2024.
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Respecto al Indice Econémico IPP UNAB, se mantuvo atin en un terreno positivo, pero con una
tendencia negativa acelerada y una caida de 3,5 puntos. Esta caida se explica mayormente por
una disminucion significativa del subindice de situacion macroecondmica que desciende 7,5
puntos (desde 4,6 a -2,8), mientras que el subindice de expectativas se reduce en 1,3 puntos y
el subindice de situacion de los consumidores en 4,4 puntos. Todos los subindices se encuen-
tran en su peor escenario desde marzo de 2024.




PP

Universidad NSTIT

Andrés Bello-

Figura N°2: indice Econémico IPP UNAB y Subindices, agosto 2024.
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Il. SUBINDICES

Ahora bien, lo anterior presenta a la econo-
mia en un espectro general. Sin embargo,
los subindices permiten dividir y explicar mas
detalladamente las variables que componen
el estado actual. Se detalla a continuacion el
estado y movimiento de indicadores dentro
de cada subindice.

1. Subindice de Expectativas

Dentro del subindice de expectativas se
generaron tres de los seis cambios de cua-
drante. Primero, el indice de incertidumbre
econdmica tuvo un cambio negativo, pasan-
do de “Bien y Mejorando” a “Bien, pero Em-
peorando”. Lo anterior debido a un aumento
del indice de 16% entre junio y julio de 2024,
y con un valor mayor al promedio alcanzado
los tres meses anteriores. De todas formas,
la incertidumbre econdmica aun se encuen-
tra por debajo de los niveles alcanzados a 12
meses.

Luego, la confianza de los consumidores tam-

Consumidores

bién muestra un cambio de cuadrante nega-
tivo, pasando de “Bien y Mejorando” a “Mal
y Empeorando”, por una caida en el indice
intermensual de 1,9 puntos. Segin muestra
el indice de Ipsos, Chile se ubica significa-
tivamente por debajo del promedio interna-
cional del indice y ubica a nuestro pais en la
posicion 25 de 27 economias consideradas.

Este empeoramiento se genera debido a una
caida tanto en las expectativas laborales (2,6
puntos) —donde se encuentra un gran retro-
ceso en el porcentaje de personas que res-
ponde no haber perdido su trabajo o algun
miembro familiar-, también cae el subindice
de inversiones (2 puntos) y de apreciacion
sobre la situacion actual (1,8), siendo este dl-
timo subindice el que muestra el valor mds
bajo de los cuatro que componen el indice.

Al contrario del indice anterior, el indicador
de confianza empresarial experimentd un
cambio de cuadrante positivo, pasando de
“Mal y Empeorando” a “Mal, pero Mejoran-
do”. Este indicador tomd un valor de 45,29
puntos, ubicando aln a las expectativas em-



presariales en un terreno pesimista, pero
mejor a lo que se encontraba el mes anterior
(+1,5 puntos) y hace doce meses (+4,2 pun-
tos). Los sectores de la construccion, indus-
tria y mineria generaron este cambio positi-
vo, mientras que el sector del comercio tuvo
descensos.

Dentro de este subindice, las variables que
empujan con mds fuerza hacia un estado ge-
neral negativo corresponden a la confianza
empresarial y de los consumidores, mientras
que el spread soberano y la incertidumbre
econdmica son los mds positivos.

2. Subindice de Situacion Macroeconémica

El subindice de situacion macroecondmica
fue el que presentd un peor deterioro den-
tro de los tres subindices para esta version
del Barémetro, disminuyendo en 7,5 puntos y
pasando al drea negativa de la herramienta.

Los tres cambios de cuadrante restantes
ocurren en este subindice, siendo dos ne-
gativos y uno positivo. Primero, el positivo
correspondid a las exportaciones, las cuales
alcanzaron un flujo de 8.344 millones de do-
lares que las hizo pasar del cuadrante “Mal y
Empeorando” a “Bien y Mejorando”. Al com-
parar a doce meses y controlando por el indi-
ce de precios al consumidor de Estados Uni-
dos, se encuentra un aumento de 13,1% en el
total de exportaciones. Las cifras publicadas
en el Banco Central muestran un crecimiento
positivo a doce meses de las exportaciones
mineras de 21,1%, las agropecuarias-silvico-
las y pesqueras incrementaron en un 12,9%
también a doce meses y las exportaciones
del sector industrial en un 10,2%. Mas aln,
segun lo informado por la Subsecretaria de
Relaciones Econdmicas Internacionales, las
exportaciones de bienes y servicios lograron
niveles histdricos al comparar con periodos
similares de afios anteriores (por lo menos
desde 2003).

En esto también se destaca el crecimiento
de 8,9% entre enero vy julio de 2024 —com-
parando con igual periodo en 2023- de las
exportaciones agropecuarias y forestales,
destacadas por la Oficina de Estudios y Poli-
ticas Agrarias (Odepa).

Respecto a los cambios negativos, el primero
corresponde al ddlar, que pasd de “Mal, pero
Mejorando” a “Mal y Empeorando”. Si bien el
tipo de cambio se encontraba bajando en los

P

3 DE

Universidad !
Andrés Bello-

primeros dias de agosto debido a un fortale-
cimiento del mercado del cobre —particular-
mente de su precio-, este tuvo una leve alza
durante el 14 de agosto debido a la entrega
del dato de IPC de julio de Estados Unidos,
gue se ubicd en los rangos que el mercado
esperaba. Lo anterior confirma que la Reser-
va Federal continuard con el recorte de tasas
de interés, aumentando la brecha entre la
tasa chilena y estadounidense, depreciando
la moneda nacional. El dltimo dato muestra
un precio del ddlar de $932,2, segtn los in-
dicadores diarios del Banco Central.

Por dltimo, la sexta variable que tuvo un cam-
bio de cuadrante, y en este caso negativo,
corresponde a la Inversion Extranjera Direc-
ta, que paso de “Bien, pero Empeorando” a
“Mal y Empeorando”. Lo anterior debido a
que, considerando el stock a doce meses
sobre el PIB, estas inversiones cayeron en
un 7% respecto a junio de 2023. En esto, las
cifras acumuladas del Banco Central mues-
tran que existe una disminucidon de 26% en
el flujo acumulado entre enero y junio de
2024 en comparacion con 2023. Luego, la
reinversion de utilidades es el componente
mas importante dentro de estas inversiones,
seguidas por los instrumentos de deuda y
luego las participaciones de capital.

Las variables que mueven con mas fuerza al
subindice de situacion macroecondémica ha-
cia el drea negativa corresponden al ddlar y
el IMACEC, mientras que el cobre y la deuda
neta del gobierno central permiten mejorar
el valor de este subindice. EI IMACEC de ju-
nio registré un crecimiento de apenas 0,2%,
mientras en que IMACEC no minero cayo en
-0,6%.

3. Subindice de Situacion de los Consumi-
dores

En este subindice ninguna variable tuvo un
cambio de cuadrante, sin embargo, se resal-
tan dos indicadores que tuvieron variaciones
importantes. Primero, el saldo de cuentas co-
rrientes y depdsitos a plazo tuvo una dismi-
nucion —controlando por UF- de 2% respecto
al mes anteriory de 3% a doce meses. Lo an-
terior es preocupante debido a que muestra
una disminucién de los recursos disponibles
de los hogares y un cierto estancamiento del
crecimiento constante que este presentaba.

Por otra parte, la inflacidon tuvo un aumento,
pasando de 4,2% en junio de 2024 a 4,6%
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en julio, y una variacién intermensual de IPC
que alcanzd un 0,7%. Lo anterior, como ya se
anticipaba por los expertos, fue producto de
un aumento en las tarifas del suministro eléc-
trico que llegd a un 12%, y del repunte en el
precio de productos que se habian encontra-
do rebajados por ofertas virtuales.

Dentro de este subindice, las variables en un
estado mas negativo corresponden al saldo
de cuentas corrientes y depdsitos a plazo, la
tasa de crédito hipotecarios y los avisos la-
borales de internet. Por el contrario, las que
empujan hacia un estado positivo correspon-
de a las remuneraciones reales y los deudo-
res morosos.

IV. CONCLUSIONES

En esta edicidn, el Barémetro de la Econo-
mia Chilena refleja un panorama claramen-
te negativo, una tendencia que se preveia
dado el comportamiento de las variables en
los meses anteriores. El Indice Econémico
IPP UNAB experimentd una disminucion de
3,5 puntos, y el subindice de situacién ma-
croecondmica -tras cinco meses sin ningun
subindice en el drea pesimista- cayo a terre-
no negativo con una caida de 7,5 puntos.

Esta situacion se refleja claramente en la dis-
tribucidn de las variables en los cuadrantes
del Barémetro, donde 75% de los indicado-
res se encuentra “empeorando”. Asi, 1 de
cada 3 variables se ubica en el drea “Mal y
Empeorando” y un 41,7% en el sector “Bien,
pero Empeorando”.

Dentro del subindice de expectativas se ge-
neran tres cambios de cuadrante, uno posi-
tivo y dos negativos. El positivo correspon-
de a la confianza empresarial que se mueve
desde “Mal y Empeorando” a “Mal, pero Me-
jorando”. Luego, los dos negativos corres-
ponden a la confianza de los consumidores,
que pasa de “Bien y Mejorando” a “Mal y Em-
peorando” y a la incertidumbre econdmica
que se traslada desde “Bien y Mejorando” a
“Bien, pero Empeorando”. Luego, dentro del
subindice de situacion macroecondmica se
generan también tres cambios de cuadrante,
uno positivo y dos negativos. El positivo co-
rresponde a las exportaciones que pasan de
“Mal y Empeorando” a “Bien y Mejorando”,
mientras que los negativos ocurren para el
ddlar, que pasa de “Mal, pero Mejorando” a
“Mal y Empeorando”, y a la inversion extran-
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jera directa que pasa de “Bien, pero Empeo-
rando” a “Mal y Empeorando”.

Asi, el Barometro de la Economia Chilena
muestra una economia que se encuentra
perdiendo el impulso con el que partid el
2024, que se refleja en el Indice Econémico
IPP UNAB y su trayectoria concava durante
los meses transcurridos del presente afio.
Que la mayoria de los indicadores principa-
les de la economia chilena estén empeoran-
do levanta alarmas respecto a la posibilidad
de alcanzar los indices de desarrollo previos
a la pandemia y el estallido social, y estable-
ce dudas sobre si las politicas hasta ahora
implementadas para su recuperacion estan
siendo efectivas.

El escenario internacional —tanto latinoame-
ricano como en otras regiones— levanta in-
certidumbre a nivel global, teniendo efectos
a nivel productivo en las distintas economias,
entre ellas, la chilena. Al igual que en versio-
nes anteriores, las decisiones de la autoridad
monetaria son cruciales en un escenario de
aumento —esperable— de la inflacidn, pero
también de expectativas mas certeras sobre
la disminucidn de la tasa en Estados Unidos.

Por Ultimo, después de varios meses de ex-
pectativas tanto de los consumidores como
de las empresas en terrenos pesimistas,
cabe preguntarse cudles son las iniciativas
necesarias para incrementar la credibilidad
y seguridad de las empresas y de los indi-
viduos en Chile, que permitan dinamizar la
economia y generar un camino robusto ha-
cia la recuperacion de distintos indicadores,
como la actividad, el empleo y el mercado de
capitales, entre otros.
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ANEXOS

Tabla N°1: Estado de las variables que componen el Barémetro de la Economia Chilena, agosto 2024.

Indicador Estado Movimiento
Desempleo
Inflacion 0,20 -0,250
Remuneraciones Reales -0,03

IMACEC 0,27

Deuda Neta Gobierno -0,02
Incertidumbre Econémica -0,12
Tasa Hipotecarios -0,05
Deudores Morosos 0,08
Confianza Empresarial 0,08

Confianza Consumidores -0,05
Délar 0,13
Precio del Cobre -0,20
Participacion Laboral -0,01
Creacion de empleos 0,01
Exportaciones 0,18
CCy depositos a plazo
Riesgo -0,03
IPSA 0,13 -0,04
Participacion Laboral Femenina
Inversidn Extranjera Directa -0,30

Tasa de Ocupacion -0,05
Tasa promedio Crédito Consumo 0,13
indice de Avisos Laborales Internet
Tasa de informalidad -0,02
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