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Imacec crecié 2,5% anual frente al 6,6% de diciembre del afio pasado:

Actividad econdmica modera su
velocidad y analistas ven un menor
dinamismo en febrero por apagén de luz

El turismo de visitantes argentinos vuelve a impulsar el comercio, aunque analistas y
el gremio del sector anticipan un menor desempefio en los siguientes meses.

LINA CASTANEDA

La actividad econémica mo-
deré en enero su velocidad tras
el salto de diciembre y creci6 un
2,5% interanual, debido a que el
impulso del comercio por el tu-
rismo argentino y del sector ma-
nufacturero fue contrarrestado
porlabajaenlamineria, una ten-
dencia que se replicarfa en febre-
ro, aunque con un menor dina-
mismo por el impacto del apa-
g6n de luz en casi todo el pais.

ElImacec de enero fue inferior
al 6,6% registrado en diciembre,
lo que en términos mensuales se
reflejé en que la serie desestacio-
nalizada anoté un alza del 0,4%,
segtin informé el Banco Central.

Con todo, para el ministro de
Hacienda, Mario Marcel, “el afio
econdmico 2025 estd empezan-
do con el pie derecho”, aludien-
do a los ultimos datos de em-
pleo, inversidn, expectativas y
actividad.

En cambio, para Valentina
Apablaza, economista del Ob-
servatorio del Contexto Econd-
mico (OCEC-UDP), las cifras
son positivas pero no son una
sorpresa ni motivo para cele-
brar.

“Seguimos esperando que el
crecimiento en 2025 esté entre
2,2% y 2,3% anual. El dato de
enero estd alineado con lo que
hemos estado viendo en la eco-
nomia en el tltimo tiempo. Es
una ténica que debiera mante-
nerse durante todo el afio”, pro-
nostica.

El indicador de actividad del
primer mes estuvo explicado
por el dinamismo de los compo-
nentes no mineros, los cuales es-
tuvieron nuevamente beneficia-
dos por las cerezas y el turismo.
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Esto contrasta con el débil resul-
tado del sector minero (-0,3% in-
teranual), que en términos de-
sestacionalizados se contrajo
6,1% mes a mes, su nivel mas ba-
jo desde enero de 2024.

“El comercio avanzé (8,4% a/
a) con incrementos en todos sus
componentes. La parte mayoris-
ta se vio nuevamente beneficia-
da por las exportaciones de cere-
zas, mientras que la minorista
estarfa influenciada por el con-
sumo de los turistas”, dijo San-
tander en un informe.

Turismo argentino,
efecto transitorio

En los dltimos dos meses, el
fuerte dinamismo de los sectores
no mineros ha sido empujado

por factores transitorios —como
las cerezas y el turismo, cuyo
efecto debiese desacelerarse du-
rante marzo—, estimaron ana-
listas, quienes reparan en la ur-
gencia de un mayor crecimiento
para dinamizar las inversiones.

“El consenso sigue siendo que
estos niveles de crecimiento no
son suficientes para atraer un
mayor dinamismo al mercado
local, ni para destacar a Chile co-
mo un destino de inversién
atractivo en comparacién con
otras economias emergentes”,
dijo José Manuel Pefia, sénior
Portfolio Manager Fintual.

La mayor llegada de turistas
extranjeros, especialmente des-
de Argentina, contribuyd a los
favorables resultados del comer-
cio, dijo George Lever, gerente

de Estudios de la Cdmara de Co-
mercio de Santiago (CCS). Se-
gtin el economista, ese fendme-
no dio impulso ala gastronomia,
transporte y especialmente al
comercio minorista, donde ves-
tuario, calzado y accesorios,
electrénica y tecnologia suelen
estar entre las preferencias de los
turistas argentinos.

No obstante, para los préxi-
mos meses, Lever prevé unamo-
deracién del ritmo de crecimien-
to del comercio, el cual enfrenta-
rd bases de comparacién mds
exigentes, tanto para las com-
pras locales como las de turistas
argentinos, unido a una proba-
ble desaceleracién del creci-
miento de la masa salarial que
afectaria los ingresos de los ho-
gares.

Cautela por febrero

Por de pronto, comienzan a
emerger las primeras estimacio-
nes para la variacién interanual
del Imacec de febrero. OCEC-
UDP no descarta una variacién
negativa en 12 meses producto
del impacto del corte de energia
eléctrica y de la reversién del
efecto del pasado afo bisiesto.

“Para febrero, considerando
los efectos negativos del corte de
luz y de la base de comparacién
que da el ano bisiesto pasado, es-
peramos que el crecimiento se
ubique entre 0,5% y 1,0%”, dijo
Ignacio Mufioz, investigador
Clapes UC.

El ministro Marcel comenté
que en el caso del afio no bisiesto
es un dfa entero el que no va a
estar, lo cual es una diferencia de
3% y no de 0,5% u otra cifra, co-
mo se estima para dias feriados.
Asimismo, estimé entre 0,2% y
0,5% la incidencia que tendrd en
la actividad el corte de energfa
eléctrica a nivel nacional regis-
trado la semana pasada.

Desde ya, entre los analistas se
aprecia cierto consenso en cuan-
toaque las cifras de actividad no
debieran presionar la decisién
de la politica monetaria. Pena de
Fintual dice que los datos confir-
man las bajas chances de ver
nuevas bajas de la tasa de interés
de politica monetaria (TPM) este
2025 por parte del Banco Cen-
tral. En la medida que no haya
sorpresas positvas en términos
de actividad, no se observarian
presiones inflacionarias, por lo
que la TPM debiera mantenerse
en su actual nivel de 5% en los
proximos meses, apunta Valen-
tina Apablaza, de OCEC-UDP.

Scotiabank considera que el
Banco Central tiene una tarea al-
go mds fdcil sosteniendo el sesgo
neutral que introdujo en la reu-
nién de enero pasado.

“ Es importante

destacar de estos datos
de Imacec la variacion
desestacionalizada de
0,4% respecto del mes
anterior, que ya era alto,
con una variacion de
6,6% en 12 meses (y 1,4%
mensual)”.

MARIO MARCEL
MINISTRO DE HACIENDA

“ El Imacec anual
de enero no es para
celebrar, toda vez que
estd alineado con lo que
se ha visto en la
economia en el tltimo
tiempo. Seguimos
esperando un crecimiento
entre 2,2%y 2,3% en
2025”.

VALENTINA APABLAZA
ECONOMISTA DE OCEC-UDP

“ La mayor llegada
de turistas extranjeros,
especialmente argentinos,
contribuyé a los
Jfavorables resultados”.

GEORGE LEVER
GERENTE DE ESTUDIOS DE LA CCS

“ Considerando los
efectos negativos del corte
deluz y la base de
comparacion del arnio
bisiesto pasado, para
febrero esperamos un
Imacec entre 0,5%y 1%
(anual)”.

IGNACIO MUNOZ
INVESTIGADOR DE CLAPES-UC



