
La actividad de la mayoría de
los sectores económicos del país
mostró un mejor desempeño en
marzo, en el que las compras de
turistas argentinos habrían conti-
nuado apuntalando los resultados
del comercio y turismo, a lo que se
sumaron el repunte de la minería
y de la manufactura.

Este mejor comportamiento
sectorial, alejado aún de los efec-
tos de la guerra arancelaria, se re-
flejaría en que la actividad econó-
mica, medida por el Imacec, ha-
bría remontado por sobre el 3%
anual en marzo, de acuerdo a esti-
maciones de analistas.

Según las cifras difundidas el
miércoles por el Instituto Nacio-
nal de Estadísticas (INE), el índice
general del comercio presentó un
incremento de 7,6% y de 6,9% en
el comercio minorista; la produc-
ción minera anotó un alza de 5,4%
interanual, al igual que la produc-
ción manufacturera, en tanto que
la producción de electricidad, gas
y agua retrocedió -0,5%. Remon-
tan también diversos servicios,
destacando variaciones de dos dí-
gitos en actividades artísticas, de
entretenimiento y recreativas; ac-
tividades profesionales, científi-
cas y técnicas, entre otros.

Regreso a terreno
positivo

Luego de la caída de febrero
(del Imacec), los datos sectoriales
publicados por el INE apuntan a
que “la actividad habría vuelto a
terreno positivo en marzo”, co-
menta Nicolás García, economista
sénior de Coopeuch.

El cambio de mes de Semana
Santa habría entregado un impul-
so adicional a la actividad, acota. 

La mediana de los economistas
encuestados por el Banco Central
en los primeros días de abril apun-
taba a una variación de 2,2% para

el Imacec de marzo. A partir de las
cifras del INE, el banco BCI pro-
nostica una variación internual en
torno a 3%; Coopeuch 3,1%; Ge-
mines Consultores 3,2%; OCEC-
UDP 3,7% y Clapes-UC 3,4%.

Estimaciones que llevarían a un
crecimiento de entre 1,8% y 2% en
la actividad económica durante el
primer trimestre del año.

En enero, la varia-
ción interanual del
Imacec fue de 2,3%,
para luego presen-
tar un descenso de
-0,1% en febrero,
desempeño en el
que incidieron la
base de compara-
ción por el año ante-
rior bisiesto y el
apagón que afectó a
gran parte del terri-
torio nacional.

Balance por sector

Por sectores económicos, el au-
mento de 5,4% en la producción
minera se originó en sus tres com-

ponentes: minería metálica, por
mayor extracción y procesamien-
to de cobre, con mejor ley de mi-
neral, a lo que se sumó la baja base
de comparación por la paraliza-
ción de una importante planta en
marzo de 2024; minería no metá-
lica por aumento en la producción
de áridos; y recursos energéticos,
debido a una mayor producción

de petróleo crudo.
El incremento de

5,4% en la produc-
ción manufacturera
fue explicado por el
alza en la elabora-
ción de productos
alimenticios, princi-
palmente carnes de
pescado e hígado.
También aumentó la
elaboración de bebi-
das alcohólicas y no
alcohólicas.

La producción de electricidad,
gas y agua retrocedió -0,5% en 12
meses por una menor generación
eléctrica de las centrales hidráuli-
cas y una baja en la distribución
eléctrica. Disminuyó la produc-

ción de gas por menor regasifica-
ción de gas natural licuado.

El aumento de 6,9% interanual
del índice de actividad del comer-
cio al por menor (IACM) fue inci-
dido por mayores ventas de: pro-
ductos electrónicos, para el equi-
pamiento del hogar y tecnológi-
c o s ; v e s t u a r i o , c a l z a d o s y
accesorios y bienes de consumo
diverso. El índice de actividad del
comercio (IAC) creció 7,6% en do-
ce meses.

"La actividad minorista se man-
tuvo fuerte en marzo, con un tu-
rismo procedente de Argentina
todavía fuerte en marzo, al que los
minoristas han aludido como una
importante fuente de demanda”,
destacó Goldman Sachs.

No obstante, el banco estadou-
nidense prevé que “el impulso de
la demanda argentina se atenúe
en los próximos meses".

Moderación hacia
adelante

En su análisis, el equipo de Ban-
co Santander destaca que estos re-

sultados reafirman la tendencia
de una economía que ha ido ga-
nando dinamismo desde fines
de 2024, principalmente debido
a sectores ligados al comercio
exterior, el repunte del comercio
minorista, favorecido por el tu-
rismo, y una mayor inversión en
maquinaria y equipos, especial-
mente en la actividad minera.
Con todo, prevé una modera-
ción del crecimiento hacia ade-
lante porque se disiparán esos
factores transitorios positivos y
además, por el deterioro del en-
torno internacional a causa de la
mayor incertidumbre y tensio-
nes comerciales. 

Desde ya, el banco BCI dio
cuenta de cifras internacionales
que comienzan a mostrar los pri-
meros efectos. El PIB de EE.UU.
se contrajo -0,3% en el primer
trimestre, su primera caída des-
de 2022, luego del fuerte au-
mento de las importaciones de-
bido al adelantamiento de com-
pras (previo al alza de aranceles
q u e i m p u s o e l P r e s i d e n t e
Trump), así como del menor
consumo privado. En China, el
índice de gestores de compras
(PMI) del sector manufacturero
disminuyó 49 puntos en abril
entrando en zona contractiva y
en Japón la producción indus-
trial cayó -0,3% en marzo, afec-
tada por la menor producción de
vehículos motorizados debido a
interrupciones en las cadenas de
suministro.

La percepción de Alejandro
Fernández, gerente de Estudios
de Gemines Consultores, es que
la actividad económica en Chile
sigue restringida hacia un creci-
miento en torno a 2% en una
perspectiva más permanente y
de desaceleración en los próxi-
mos meses como resultado del
shock externo negativo que co-
menzaría a notarse en la econo-
mía local en el segundo semestre.

En el tercer mes destacó el mayor impulso del comercio, junto con la minería y manufacturas:

Mercado proyecta alza de entre 3% y 3,7% 
en Imacec de marzo tras cifras sectoriales

LINA CASTAÑEDA

De cumplirse estos pronósticos, la actividad económica habría crecido entre 1,8% y 2% en el primer trimestre
del año.
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‘‘"La actividad
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‘‘“(El entorno
externo y una alta
incertidumbre) nos
lleva a mantener un
pronóstico para el
PIB de 2%, en la
parte baja de las
expectativas".
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Tras los indicadores de
marzo, las estimaciones
de analistas apuntan a

un crecimiento de entre
1,8% y 2% en la

actividad económica
durante el primer
trimestre del año.

B 2 JUEVES 1 DE MAYO DE 2025ECONOMÍA Y NEGOCIOS

La economía revolucionó la manera
de comprender nuestra conducta,
postulando, en esencia, que los colecti-
vos no toman decisiones, sino que
solamente lo hacemos los individuos, y
que en general preferimos más que
menos. Además, utilizó las matemáticas
para expresar sus modelos y el método
científico para testear hipótesis, apo-
yándose constantemente en el famoso
ceteris paribus, estudiando lo que
ocurre cuando cambia una sola variable,
suponiendo que todo lo demás es cons-
tante. El homo economicus protagonis-
ta de este sencillo modelo ha sido de
gran utilidad en un sinnúmero de áreas,
y diversos economistas lo llevaron a
escenarios más allá de los mercados,
incluyendo la delincuencia. Así, en 1968,
Gary Becker lo constituyó en una base
conceptual popular de la denominada
“mano dura”: si se sube el costo de
delinquir aumentando las penas o la
probabilidad de ser sancionado, las
personas delinquirán menos.

Pero, en el camino no se enfatizó lo
suficiente que esta ecuación no es más
que un modelo: una abstracción de la
realidad, que supone, entre otras cosas,
nada menos que racionalidad plena y
disponibilidad total de información.
También, que nuestras preferencias
—es decir, el valor que asignamos a las
distintas alternativas o cómo las ponde-
ramos— permanecen constantes. La
simpleza del enfoque es tan atractiva
que el debate público sobre la inseguri-
dad ha sido impermeable a todos los
desarrollos posteriores que han mostra-
do cómo, en muchas circunstancias,
nuestras decisiones son sesgadas o
aparentemente irracionales.

Por ejemplo, ¿sabía usted que le
asignamos más valor a algo cuando ya
es nuestro que cuando queremos obte-
nerlo? Así es: nos tienen que pagar más
para que devolvamos algo que logramos
obtener, en relación con lo que estába-
mos dispuestos a pagar por tenerlo. No
es tan fácil cuantificar, por lo tanto,
cuánto vale algo para nosotros.

Volviendo entonces a la idea de tener
“mano dura”, ¿significa que aumentar el
costo esperado de delinquir no tiene
ninguna utilidad? No; significa que
puede ser una medida efectiva, pero
solo en esas circunstancias en que el
modelo resulta ser suficientemente
cercano a la realidad. Es decir, es más
útil considerando adultos y delitos cuya
motivación principal es económica. En
esos casos, aumentar el costo esperado
inhibe la conducta para algunos. Parti-
cularmente, aumentar la probabilidad de
ser sancionado —más que la gravedad
de la sanción misma— tiene un mayor
impacto. Pero es menos útil, por ejem-
plo, en el caso de jóvenes y conductas
que tienen otra motivación o personas
adictas a drogas. En estos casos, au-
mentar el costo esperado no tiene efecto
alguno. Es más, programas como Sca-
red Straight en Estados Unidos, que
pretendían informar plenamente a los
jóvenes del costo de delinquir llevándo-
los a ver cómo eran las cárceles, no
solamente no los apartaron de sendas
delictivas, sino que en algunos casos
incluso aumentaron su probabilidad de
delinquir. 

Por otra parte, además de sincerar
los casos en que la “mano dura” puede
reducir los delitos, cabe considerar que
el hecho de que algo sea útil no implica
que sea la mejor opción considerando la
costo-efectividad de distintas alternati-

vas. Pillar, procesar, condenar y encar-
celar a los hechores es un costo fiscal
alto, y el gasto por recluso (alrededor de
un millón de pesos al mes) solamente
supera el daño de los delitos evitados en
el caso de delincuentes violentos o de
alta reincidencia, que representarían
alrededor de un cuarto de la población
penal si consideramos los clasificados
como de alto compromiso delictual por
Gendarmería. Y sucede que ya por
décadas la evidencia demuestra que la
prevención social o la rehabilitación
—que no es otra cosa que cambiar las
preferencias de las personas— no es
buenismo, es más de 10 veces más
costo-efectiva que la reacción del
Estado una vez cometido el delito.
Tampoco es verdad que sea una apuesta
de largo plazo: más se demora el Estado
en desplegarlos que los programas en
demostrar resultados.

Sin duda urge abordar la moderni-
zación de las policías y gendarmería,
pero seguir gastando, con suerte, uno
de cada 10 pesos del presupuesto de
seguridad (de 1,5 billones de pesos al
año) en prevención es una pésima
estrategia. Podríamos adoptar una
idea más simple aún para empezar a
revertir esta situación, un “uno más
uno”: que por cada peso adicional en
“mano dura”, se asigne también un
peso más a prevención, basada en
evidencia y bien implementada.

¿Ojo por ojo o uno más uno?

CATALINA MERTZ

SIN DUDA URGE ABORDAR LA
MODERNIZACIÓN DE LAS POLICÍAS

Y GENDARMERÍA, PERO SEGUIR
GASTANDO, CON SUERTE, UNO DE
CADA 10 PESOS DEL PRESUPUESTO

DE SEGURIDAD (DE 1,5 BILLONES DE
PESOS AL AÑO) EN PREVENCIÓN ES

UNA PÉSIMA ESTRATEGIA”.

Hay mayor recaudación,
una ejecución en inversiones a
un mayor ritmo y una reduc-
ción relativa de la deuda pú-
blica. Los tres datos provienen
del informe de ejecución pre-
supuestaria del primer trimes-
tre, que en esta ocasión, ade-
más, la Dirección de Presu-
puestos publicó ayer durante
el día y no en la noche, como
ocurrió cuando ciertas cifras
fueron menos auspiciosas.

Entre los elementos desta-
cados del trimestre está el
fuerte incremento de la tribu-
tación minera privada. Avan-
zó 35,2% respecto del mismo
período un año atrás. En gene-
ral hubo un aumento de los in-
gresos, de modo que en el pa-
sado primer trimestre repre-
sentaron el 5,3% del PIB.

No obstante, los gastos del
gobierno central son mayores.
La Dipres los estimó en 6% del
PIB, por lo que el período ana-
lizado arrojó un déficit fiscal
efectivo equivalente al 0,7%
del PIB.

La entidad que dirige Javie-
ra Martínez aportó un dato en
su comunicado que apuntaría,
de confirmarse en el tiempo, a
una senda de convergencia en
el balance. “La variación real
en 12 meses del promedio mó-
vil de los ingresos del Gobier-
no Central Total en marzo fue
de 5,2%, mientras que la varia-

ción de los gastos del Gobier-
no Central Presupuestario fue
de 2,5%”, describe la Dipres
en su reporte. 

Tipos de gasto

En cuanto al gasto total, que
subió 3.3% anual en el primer
trimestre, hubo un mayor di-
namismo en el ítem de inver-
siones. El gasto de capital se
expandió en 13%, versus el
2,1% del gasto corriente.

“Es una buena señal el avan-
ce del gasto de inversión, pero
es muy temprano para sacar
una conclusión. Lo importan-
te es que esa tendencia se man-
tenga el resto del año. Por
ejemplo, el año pasado, todo el
esfuerzo realizado durante los
tres primeros trimestres en la
ejecución de inversiones se
vio contrarrestado por un pe-
or desempeño el último tri-
mestre. Hay que evitar que sea
la cuenta de ajuste para cua-
drar las cuentas fiscales”, ad-
vierte Matías Acevedo, acadé-
mico de la UAndes y exdirec-
tor de Presupuestos en el se-
gundo gobierno de Sebastián
Piñera.

Por otra parte, la deuda pú-
blica bruta bajó a 39,5% del PIB
estimado para 2025. En todo
caso, en el primer trimestre el
pago en intereses de la deuda
representó el 0,4% del PIB.

Aumento de 35,2% en 12 meses:

Ingresos tributarios de
la minería privada se
disparan a marzo

El gasto en inversiones se acelera, pero
ex-Dipres cree que “es muy temprano
para sacar una conclusión”.
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