CUENTAS NACIONALES PRIMER TRIMESTRE 2010

e acuerdo a las cifras de

Cuentas Nacionales publica-

das por el Banco Central, el

PIB creci¢ 1% anual durante el

primer trimestre de 2010, tras
registrar un alza de 2,7% en el dltimo cuarto
de 2009. En esta oportunidad, la menor
actividad agregada tiene su explicacion en
la menor capacidad productiva de las zonas
mayormente afectadas por el terremoto del
27 de febrero. En particular, el Banco Central
sefnala que los sectores donde se registraron
los mayores efectos adversos del sismo fue-
ron: Pesca, Industria, Agropecuario-silvicola,
Transporte, Propiedad de vivienda y Servi-
cios personales. En tanto, los sectores que
incidieron de manera significativa y positiva
al crecimiento del PIB fueron: Comercio, EGA,
Comunicaciones, Mineria y Construccion
—coherente con lo anticipado por el indice
mensual de actividad de la construccién
(IMACON). En el neto, la informacion dispo-
nible de actividad indica que los efectos de
corto plazo del terremoto resultaron mayores
que los previstos por el Banco Central.

Es mas, en términos desestacionalizados
la actividad econémica muestra una des-
aceleracion en el margen. El PIB se contrajo
1,5% trimestral en el primer cuarto de 2010,
lo que significa una variacion anualizada de
-5,9% —cifra que se compara negativamente
con su simil observado en el ultimo cuarto
de 2009 (6,2%).

Por el lado del gasto, los indicadores de
demanda reflejaron un mayor dinamismo
en el primer trimestre de 20710 respecto de
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lo observado en el Gltimo cuarto de 2009.Y
su desempeno continlia mejorando, segin
el altimo informe de reunién de politica mo-
netaria del Banco Central. Asi,la demanda
interna se expandio 11,1% en doce meses,
tras registrar un alza interanual de 1,4% en
el cuarto trimestre de 2009. Este resulta-
do es coherente con el incremento anual
experimentado por el consumo, debido al
mayor gasto en servicios (primordialmente,
turismo y comunicaciones), secundado por
el gasto en bienes durables (automoéviles
y electrodomésticos) y, finalmente, por el
consumo de bienes no durables (produc-
tos textiles y prendas de vestir). De igual
forma, luego que la inversiéon registrara una
contraccion de 11,9% durante los ultimos
tres meses de 2009, ésta se expandid 9,3%
en el primer cuarto de 2010. El resultado fue
basicamente determinado por el mayor cre-
cimiento tanto del componente maquinaria
y equipos (20,3%) como el correspondiente a
construccion (0,8%).

Por otra parte, las exportaciones de bienes
y servicios disminuyeron 6,0% (versus la
caida de 3,7% anotada en el trimestre inme-
diatamente anterior), coherente con el efecto
del sismo en la producciéon de los sectores
Agropecuario-silvicola, Pesca e Industria.
Las internaciones, en tanto, se expandieron
18,5%, luego de retroceder 4,0% en el cuarto
trimestre del 2009. El resultado se explica
por el aumento en las importaciones de
maquinarias y equipos con destino indus-
trial. En este contexto, el saldo negativo de la
balanza comercial en la demanda agregada

(-10,4% del PIB real) permite equilibrarse al
menor dinamismo de la actividad por el lado
del origen.

No obstante, hay que reconocer que lo
anterior podria no constituir un precedente
que afecte significativamente las perspecti-
vas de crecimiento econémico para este y el
préximo afo (4,5% y 5,6%, respectivamente,
seglin la Ultima encuesta de expectativas
econdmicas del Banco Central). El importante
estimulo fiscal y el caracter expansivo de
la politica monetaria (en lo que se refiere a
tasas reales negativas, al menos, durante este
ano) contribuiran favorablemente al dinamis-
mo del PIBy,en mayor medida, al crecimiento
del sector construccion (8,9%), toda vez que
los ciclos de la construccién se han caracteri-
zado por ser mas exacerbados que los ciclos
de la economia. EG
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