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Titulo: Actividad econémica cae en febrero tras siete meses consecutivos de crecimiento

Luego de leve contraccién en el segundo mes, analistas apuntan a una expansion del 2% en marzo:

Actividad econdmica cae en febrero tras siete
meses consecutivos de crecimiento

Un dfa menos por la comparacién con afio bisiesto y el corte de energfa incidieron en
el negativo desempeifio de febrero. Pesca e industria dan sorpresas positivas.

LINA CASTAREDA

Un notorio freno registré la
economia en febrero. La activi-
dad medida por el Imacec cayé
un 0,1% interanual en el segun-
do mes, afectado por el apagén
de luz y un dia calendario me-
nos, en lo que es un quiebre tras
siete meses consecutivos de cre-
cimiento y que refleja una atn
volatil recuperacion cuando se
avecina un esperado recrudeci-
miento de la guerra comercial a
nivel global.

De acuerdo con los datos di-
fundidos por el Banco Central,
el Indice Mensual de Actividad
Econdémica (Imacec) de febrero
se contrajo 0,5% respecto de
enero en términos desestacio-
nalizados, arrastrado principal-
mente por el negativo desempe-
fio de la minerfa.

Eldato de febrero estuvo enel
margen inferior de lo esperado
por el mercado, que preveia en-
tre un -0,3% y 1% de crecimien-
to de la economia.

“Aunque el mercado antici-
paba cifras débiles para esta lec-
tura, con expectativas en torno
a un crecimiento cercano al
0,1% tanto mensual como
anual, que es inferior a la ten-
dencia positiva observada en
los tltimos 12 meses, los datos
efectivos sorprendieron atn
mads a la baja”, dijo Priscila Ro-
bledo, economista jefe de Fin-
tual.

El sector minero fue el tinico
sector que disminuyé al regis-
trar una baja interanual de 7,4%
(-1,5% mensual), aportando con
-0,9 pp. a la variacién del Ima-
cec. El indicador no minero re-
gistré un alza interanual de
0,9%.

En retirada
el factor Milei

Como contrapartida, uno de
los factores que mitigé la desa-
celeracion de la actividad fue el
impacto de los viajeros argenti-
nos en el turismo y comercio,
aunque con menos intensidad
que en los meses previos. La
mayor fortaleza de la moneda
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vos se materializan.

inflacionarias”, enfatiza.

e inicios del proximo.

argentina, en medio de las me-
didas impulsadas por el Gobier-
no de Javier Milei, ha permitido
el retorno de los turistas del ve-
cino pafs a Chile en los tltimos
meses.

Dentro de la incertidumbre externa, la economia chilena se ha visto
favorecida por la caida en el ddlar global, que ha contribuido a un alza
en el precio del cobre. No obstante, Hermann Gonzélez, de Clapes UC,
indica que se trata de una situacion transitoria. Apunta que ya hay
correcciones a la baja en el crecimiento mundial; el menor impulso
externo tiende a ser deflacionario y, a su juicio, es el factor que puede
predominar desde el ambito internacional, si es que los riesgos negati-

“La experiencia muestra que cuando hay shocks negativos, las
presiones inflacionarias se reducen, cae el precio de las materias pri-
mas, cae la demanda mundial, y eso se traduce en menores presiones

¢Qué esperar de la politica monetaria? En la medida que la inflacion
se mantenga entre 4,5% y 5%, Gonzalez descarta recortes de tasa,
pero acercandose la inflacion a un 3% a inicios del préximo afio, en su
opinion, la tasa de interés de politica monetaria (TPM), hoy de 5%,
debiera bajar, y espera que ocurra en el segundo semestre de este afio

Gustavo Yana, economista y estratega de inversiones para Latam de
Zurich, no ve razones para modificar la postura conservadora del
Banco Central, y Priscila Robledo, de Fintual, dice que el sesgo neutral
se sustenta en la incertidumbre sobre los potenciales efectos que
podrian tener las politicas inflacionarias en la inflacién global.

George Lever, gerente de es-
tudios de la Cdmara de Comer-
cio de Santiago (CCS), apunté
que en febrero se siguié viendo
el impulso de los visitantes ar-
gentinos con comprasy turismo

Fuente Banco Central

de una magnitud “importante”,
aunque un poco menos intenso
que en el mes de enero, donde se
concentrd la mayor parte de vi-
sitantes del otro lado de la cor-
dillera, con una relacién de méds
o menos 60-40 entre enero y fe-
brero.

De no ser por este factor, el
desempefio del sector comercio
se habria resentido mds, consi-
derando el acotado dinamismo
del consumo local.

En un andlisis mds amplio,
Lever admite que el ciclo de
mayor recuperacién del comer-
cio va quedando atrds, practi-
camente en enero, y “aunque
€N marzo esperamos una recu-
peracién, vamos entrando a un
escenario de tasas de creci-
miento mds moderadas que
van a avanzar probablemente
mds cercanas al 3% que el 5 o
7% que estdbamos viendo co-
mo tendencia en los dltimos
meses”.

Vision del Ejecutivo

En el Gobierno se apunté a la
incidencia que tuvo en el Ima-
cec un dia menos en febrero que
en comparacién con igual mes

“ La comparacion
apagon versus dia
faltante, nos lleva a una
relacion de 1 a 5. El
efecto del dia faltante es
cinco veces mayor al
efecto del apagon”.

MARIO MARCEL
MINISTRO DE HACIENDA

“ Ni el 6,6% del
Imacec de diciembre ni
de -0,1% en febrero
reflejan la tendencia
porque influyen factores
puntuales. Limpiando
esos efectos, la economia
crece a tasas cercanas a
su potencial”.

HERMANN GONZALEZ
COORDINADOR MACROECONOMICO DE
CLAPES-UC

del afio pasado. “El tema del afio
bisiesto es mucho mds impor-
tante que cualquier otro factor”,
subrayd el ministro de Hacien-
da, Mario Marcel. “El efecto del
dfa faltante es cinco veces ma-
yor al del apagén”, afirmé.

Dicho lo anterior, el titular de
Hacienda destacé que la varia-
cién a 12 meses del Imacec de-
sestacionalizada, donde se co-
rrige por el tema de los dias hé-
biles o no existentes, hay “unin-
cremento de 2,1% en el (Imacec)
no minero y 1,3% en el Imacec
total”.

“Esto nos ayuda a entender
que el ritmo de la expansién de
la economifa se mantiene bas-
tante similar al de los meses an-
teriores, una vez que uno le saca
estos elementos de estacionali-
dad”, remarcé Marcel.

“No hace cambiar en absolu-
to las previsiones para el afio”,
agrego.

Prondstico para marzo

Tanto en diciembre, cuando
el Imacec crecié 6,6% intera-

6‘ “No creemos que

este registro sea suficiente
para poner en
cuestionamiento el sesgo
neutral del Banco
Central”.

PRISCILA ROBLEDO
ECONOMISTA JEFE DE FINTUAL

“ Si bien el comercio
impulsa
fundamentalmente la
actividad econdmica y
permite evitar una caida
mads fuerte de lo que fue el
Imacec de febrero, vemos
una desaceleracion
importante”.

GEORGE LEVER
GERENTE DE ESTUDIOS DE LA CCS

nual, como ahora con la caida de
-0,1% estdn asociadas a fenéme-
nos puntuales, pero limpiando
esos efectos, la economia chile-
nasigue creciendo a tasas mas o
menos cercanas a su potencial,
sostiene Hermann Gonzdlez,
economista de Clapes-UC, pro-
yectando para marzo un Imacec
de entre 2% y 2,5%, porque el
mes tendrd un dia habil mds que
en 2024.

Scotiabank prevé una cifra en
torno a 3% en términos anuali-
zados por un dfa hdbil adicional
y una recuperacién de los secto-
res afectados por los cortes de
energfa eléctrica, especialmente
de la minerfa.

Con el dato de febrero y las
estimaciones preliminares para
marzo, la economia habria re-
gistrado un alza de 1,6% el pri-
mer trimestre del afio, destaca el
drea de estudio de Coopeuch.

Paratodo 2025, el Banco Cen-
tral proyecta un incremento del
Producto Interno Bruto de entre
un1,75%y 2,75%, y prevé que el
afio termine con una inflacién
en 3,8%.
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