
Desde el 10 de diciembre de
2023, la economía argentina vie-
ne enfrentando un duro proceso
de ajuste. Desde esa fecha, que es
cuando asume la Presidencia de
esa nación el economista Javier
Milei, hasta hoy el país ha consta-
tado un descenso significativo de
la inflación y ha generado los pri-
meros excedentes presupuesta-
rios tras la aplicación de la llama-
da “motosierra” de recorte de
gasto y fusión de ministerios.

Pese a ese ajuste, en términos
reales la economía trasandina
viene experimentando un enca-
recimiento y que ha afectado su
consumo interno. Como efecto
colateral, ello ha beneficiado a
Chile, con la llegada masiva de
turistas argentinos, lo que ha im-
pulsado el comercio local y las ci-
fras de actividad.

Las medidas de Milei

Una de las principales políticas
de ajuste que ha aplicado el man-
datario de Argentina ha sido la
apreciación del valor del peso.
Esto pese a su promesa de dolari-
zar la economía de ese país. Co-
mo parte de ese plan, el gobierno
de Milei ha dejado de emitir pe-
sos, lo que llevó a que estos au-
menten de valor.

De acuerdo a un análisis del
economista argentino y acadé-
mico del Instituto de Economía
de la Universidad Católica de
Chile, Alejandro Vicondoa, el
país vecino se ha encarecido en
términos reales. “Utilizando el
índice de tipo de cambio real que
computa el Banco Central de Ar-
gentina, el que considera la evo-
lución de canastas de bienes y ti-
pos de cambios nominales de va-
rios países, se puede observar
una apreciación del 35% desde
diciembre de 2023, retomando
el valor de la serie de noviembre
de 2023 antes de la depreciación
del tipo de cambio, que ocurrió
al principio del gobierno de Mi-
lei. Esta apreciación real se expli-
ca por un tipo de cambio nomi-
nal que se mantuvo relativa-
mente estable, producto de la
política del Banco Central y de
los controles cambiarios, en un
contexto de alta inflación local,

sobre todo en la primera parte de
2024”, explicó Vicondoa.

También hace unas semanas se
decretó en Argentina la elimina-
ción del cepo o restricciones para
sacar dólares en Argentina, lo que
a juicio de los analistas podría te-
ner un incentivo adicional para
realizar compras en el exterior.

Llegada de turistas
al país

Esta situación no solo ha incre-
mentado el costo de vida al otro
lado de la cordillera, sino que Ar-
gentina ya no recibe la ola de visi-
tas extranjeras de los últimos
años y ha visto el éxodo de sus

ciudadanos a países vecinos co-
mo Brasil, Uruguay y Chile.

Según datos de Sernatur, en
abril llegaron 465.080 turistas
internacionales a Chile, de los
cuales un 55,3% provenían de
Argentina; es decir, unos 257 mil.
Ese dato superó la cifra histórica
del año 2017. Las cifras de tráfico
aéreo también avalan esta ten-
dencia (ver nota relacionada).

Impacto macro

El Banco Central de Chile y los
analistas coinciden en que el ma-
yor dinamismo observado en las
cifras de actividad económica de
este año ha sido impulsado por la
llegada de turistas extranjeros,
especialmente de Argentina.
“Sin duda (la llegada de turistas
argentinos) ha sido significativa
del lado del consumo y, por tan-
to, en la actividad económica”,
destaca el economista jefe de BCI,
Sergio Lehmann.

El experto explica que algunas
décimas del crecimiento de cerca
de 2% anual del consumo de los
hogares observado en el primer

trimestre “se asociaría a compra
de argentinos”.

Perfil del consumo

La gerente de estudios de la
Cámara Nacional de Comercio
(CNC), Bernardita Silva, apuntó
a las ventajas del país. “Chile si-
gue siendo más competitivo para
el consumidor argentino. En pro-
medio, los productos de vestua-
rio y calzado de marca pueden
encontrarse entre un 55% y 60%
más baratos en Chile que en Ar-
gentina, mientras que en el caso
de la tecnología y artículos elec-
trónicos de consumo, las diferen-
cias pueden superar ampliamen-
te el 60%, dependiendo del tipo
de producto”, explicó.

Carlos Ponce, de la Facultad de
Economía y Negocios de la U. Al-
berto Hurtado, coincide en que
las compras de los argentinos en
Chile se componen “de indu-
mentaria, textiles, calzado y bie-
nes con componentes tecnológi-
cos como, por ejemplo, computa-
doras portátiles, teléfonos celula-
res”. Explica que “estos bienes

son, especialmente, caros en Ar-
gentina, dado que estos sectores,
al contar con barreras arancela-
rias, no están expuestos a la com-
petencia internacional”.

Lo que viene

El economista sénior de LyD,
Tomás Flores, apunta a una próxi-
ma desaceleración en estas com-
pras. “Argentina estableció desde
hace décadas barreras al comercio
exterior, estableciendo aranceles
prohibitivos a las importaciones...
Esto genera el turismo de com-
pras que ha beneficiado al comer-
cio chileno y que comenzará a
moderarse en la medida que Milei
elimine o reduzca esas barreras
absurdas”, anticipó.

Alejandro Vicondoa cree que
esta desaceleración no se obser-
vará en otros segmentos: “Este
cambio no afecta a otros bienes
como vestimenta, que siguen
siendo caros relativos al valor en
Chile. Por lo tanto, esperaría que
se mantengan las compras de
bienes por parte de turistas en el
corto plazo”.

Proceso de ajuste económico en el país vecino: 

¿Cómo las políticas de Milei en Argentina 
han ayudado a la economía chilena? 
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Al otro lado de la cordillera enfrentan un encarecimiento, que ha afectado su consumo interno. Ello ha
activado la llegada masiva de turistas argentinos a Chile e impulsado el comercio.

Desde diciembre
de 2023 que el

economista Javier
Milei está instala-

do como gober-
nante en la “Casa

Rosada” en Ar-
gentina.
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El impulso que han experimentado las
multitiendas de los grandes retailers chi-
lenos en sus estados financieros tendría
acento argentino.

De acuerdo con los reportes enviados a
la Comisión para el Mercado Financiero
(CMF), correspondientes al primer tri-
mestre de 2025, las ventas del negocio re-
tail del grupo Falabella en Chile ascendie-
ron hasta los $854.726 millones, entre
enero y marzo, un 18,9% más que en
2024. Mientras que en el caso de Ripley
se elevaron 13,4%, hasta los $237.106 mi-
llones. Por su parte, los ingresos de la
multitienda Paris, perteneciente al hol-
ding Cencosud, crecieron 17%, luego de
reportar $296.690 millones en el período.

“Observamos un impulso en las ven-
tas de las compañías de retail durante el
primer trimestre de 2025, esto especial-
mente atribuido a una mayor actividad
turística en Chile, especialmente de tu-
ristas argentinos en el país”, dijo Flavio
Nicovani, analista de Bci Corredor de
Bolsa. “Esta llegada masiva de turistas
benefició especialmente a categorías co-
mo electrónica y vestuario”, indicó.

“Entre los factores que explican este
buen desempeño, además de las distin-
tas estrategias comerciales implementa-
das por cada actor, se encuentra un de-
nominador común: el turismo argenti-
no”, afirmó Macarena Gutiérrez, analis-
ta sénior de Renta Variable de Credicorp

Capital. “Esto contribuye a explicar por
qué el formato de tiendas por departa-
mento superó el desempeño de los otros
negocios de retail de los mismos opera-
dores, como mejoramiento del hogar y
supermercados”, sostuvo. 

Gutiérrez también planteó que en el
período las ventas físicas registraron una
mejor performance en comparación con
las ventas online, dado que “los turistas
tienden a preferir la compra presencial”.

Este escenario obedecería a un alto inte-
rés de argentinos por viajar a Chile en el
último año y realizar compras masivas,
dadas las condiciones favorables que pre-

sentan los consumidores trasandinos en el
comercio chileno (ver nota relacionada).

El efecto positivo sobre las firmas mi-
noristas podría extenderse, según plan-
tearon desde Itaú BBVA. En un reciente
informe, señalaron que el sólido consu-
mo interno” en Chile debería continuar,
“al menos hasta el segundo trimestre de
2025”.

No obstante, la tendencia de creci-
miento en las ventas se desaceleraría de
cara a la segunda mitad del año. “Hacia
el segundo semestre, seguimos viendo
cifras positivas, pero con tasas de creci-
miento más moderado”, dijo Eduardo

Ramírez, analista de BICE Inversiones.
“Adicionalmente, la segunda mitad de
2024 fue mejor en términos de resulta-
dos, por lo que las bases comparables
también son más desafiantes en el se-
gundo semestre”, apuntó.

En esta línea, analistas prevén que las
compañías continuarán reflejando mejo-
ras en sus márgenes, pese a la modera-
ción de resultados, a raíz de las medidas
de eficiencia y mayor control del stock de
sus inventarios. “La mayor interrogante
es si seguiremos viendo menor actividad
promocional, principalmente porque
dada la recuperación del último año, las
compras y stockeo para las próximas tem-
poradas podrían ser más agresivas”, se-
ñaló Ramírez.

A esto se suma una potencial menor
visita de argentinos. “Esperamos que el
impulso turístico en ventas se vaya mo-
derando en los próximos trimestres, por
una base de comparación más alta y un
menor efecto estacional”, aseguró Nico-
vani, de Bci Corredor de Bolsa.

Especialistas alertaron que el efecto
trasandino en el comercio podría dismi-
nuir tras el anuncio del gobierno de Ja-
vier Milei para eliminar los aranceles de
importación de celulares a partir de ene-
ro de 2026, tras firmar ayer el decreto,
así como también otros impuestos inter-
nos a productos tecnológicos que conlle-
varían rebajas de precios. “Los tipos de
cambios se van a equilibrar y básicamen-
te la situación en Argentina va a ir mejo-

rando. Por lo tanto, no va a ser necesario
que las personas de Argentina vengan
tanto a Chile a comprar”, señaló Juan
Nagel, académico de la Escuela de Ne-
gocios ESE UAndes. 

Factor trasandino explicó en gran medida el avance de las ventas en tiendas departamentales el primer cuarto:

Impulso de argentinos en compras de retail
podría desacelerarse el segundo semestre

Efecto de base comparativa y medidas para rebajar aranceles en celulares y otros productos
tecnológicos, por parte del gobierno de Javier Milei, afectarían al boom del comercio local.
N. BIRCHMEIER RIVERA

Ventas de las grandes multitiendas crecieron a doble dígito en el primer trimestre, princi-
palmente explicado por las compras de turistas argentinos.
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n La variación del fondo 
en el que está Cencosud
Los ETF (exchange-traded fund, por sus siglas en inglés) es

un fondo de inversión cuya principal característica es que se
negocia en mercados de valores secundarios. También se le
conoce como fondo cotizado en bolsa.

La mayoría de estos instrumentos combinan las característi-
cas de las sociedades de inversión abiertas y de las acciones.
Representan la propiedad proporcional sobre una cartera de
inversiones subyacente de valores que replican un índice de un
mercado específico. Estos vehículos pueden estar sujetos a
riesgos de inversión, como fluctuaciones en el valor de las ac-
ciones argentinas, volatilidad en el tipo de cambio y riesgos
políticos o económicos en Argentina.

Uno de los ETF que operan en Argentina es el Global X MSCI,
del que forma parte Cencosud con una pequeña contribución de
0,04% y una ponderación de 4,44%. El principal contribuyente
es Mercado Libre (10,51%). 

Desde inicios del año pasado, después de que asume la presi-
dencia de Argentina Javier Milei, hasta ahora, el ETF Global X
registra una variación promedio de 0,31%, medido en pesos
argentinos. En algunos días de este mes (9 de mayo), incluso, ha
tenido rendimientos de hasta 3,86%.‘‘La movilidad

limitada del tipo de
cambio fue importante
para la baja de la
inflación, pero generó
un encarecimiento de
la economía en
términos reales”.
............................................................

ALEJANDRO VICONDOA
ACADÉMICO UC

‘‘Si bien se trata de
un fenómeno transitorio
y sujeto a los vaivenes de
la política económica y
regulatoria argentina, ha
sido clave en los últimos
meses para dinamizar
el comercio”.
...............................................................

BERNARDITA SILVA
GERENTA ESTUDIOS CNC

‘‘Es difícil tener
una medida certera
del impacto de los
turistas argentinos,
pero sin duda ha sido
significativo del lado
del consumo y, por
tanto, en la actividad”.
...........................................................

SERGIO LEHMANN
ECONOMISTA JEFE BCI

VISITANTES
En abril llegaron 465.080

turistas internacionales a Chile,
de los cuales un 55,3%

provenían de Argentina. 

n Aumentan
viajes a Chile
por compras

Si bien en el comercio destacan
que desde mediados del año pasado
han observado el aporte de los turis-
tas argentinos en las ventas del
sector, en el rubro afirman que este
año dicho efecto ha sido más noto-
rio. Lo anterior, debido al alto flujo
de viajeros trasandinos que cruzaron
la cordillera de los Andes para com-
prar en el retail chileno.

Desde Latam Airlines aseguraron
que en lo que va de año han observa-
do un incremento de 50% de pasaje-
ros que vuelan desde Buenos Aires,
Mendoza y Córdoba con destino a
Santiago, principalmente “para
realizar compras de distintos produc-
tos como ropa, calzados y tecnolo-
gía”, señaló Francisco Aguayo, ge-
rente de Ventas de la aerolínea.

La Subsecretaría de Turismodes-
tacó ayer que, entre los factores que
elevaron el PIB en 2,3% durante el
primer trimestre, actuó como uno de
los motores de este “desempeño (...)
el turismo receptivo, que experi-
mentó un crecimiento interanual del
48,1% en el gasto de visitantes
extranjeros en Chile”.

Solo entre enero y abril de este
año, Chile ha recibido 2.496.294
turistas extranjeros, de acuerdo con
cifras de la mencionada repartición.
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