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Economia chilena vuelve a caer en febrero
v mercado ve que el PIB 2026 tendriaun
techo entorno a2%

La economia cayo 0,3% en febrero, dijo el Banco Central. Con ello, la actividad acumula un registro
de -0,4% en los dos primeros meses del afio. Lo que sorprendio a los expertos fue el bajo rendimiento

que tuvo el comercio.

CARLOS ALONSO

La economia chilena comenzo con no solo
con ¢l freno de mano, sino que marcha atras.
El Banco Central informé que el Indice de Ac-
tividad Economica (Imacec) de febrero cayo
0,3%. De esta manera, en los dos primeros
meses del ano, el crecimiento de la actividad
economica, acumula una caida de 0,4%.

El resultado del Imacec se explico por la
caida de la produccion de bienes, lo que fue
en parte compensado por el desempefio de
los servicios. En tanto, la disminucién del
Imacec en términos desestacionalizados fue
incidida por el comercio y la industria

Ensu comunicado, el Banco Central precis
que, en términos desestacionalizados, el in-
dice disminuyd 0,3% respecto del mes ante-
rior y aumenté 0,6% en doce meses; y que el
mes tuvo la misma cantidad de dias hdbiles
que febrero de 2025.

Se trata del segundo registro negativo del
afo, tras el -0,5% de enero pasado. Para en-
contrar dos meses seguidos de contraccion
del Imacec hay que remontarse a 2023, con-
cretamente a abril y mayo, cuando el indica-
dor se contrajo 0,5% y 0,6%, respectivamente

El Imacec no minero presentd una dismi-
nucién anual de 0,3%. En términos deses-
tacionalizados, cayd 0,3% respecto del mes
anterior y aumento 0,6% en doce meses.

El resultado estuvo marcado por la caida de
la produccién de bienes, parcialmente com-
pensada por el desempeno de los servicios.
En la medicion desestacionalizada, la varia-
ciéon mensual negativa fue incidida princi-
palmente por el comercio y la industria.

ELDETALLE

En el desglose, el Banco Central, senala
que la produccion de bienes retrocedié 3,7%
anual, incidida por el desempeno del resto
de bienes y de la industria manufacturera, lo
que supone su peor desempeno desde marzo
de 2023 (-3.8%).

En el primer caso, influyeron una menor
produccion en la fruticultura y la pesca ex-
tractiva, mientras que en la industria destacod
la disminucion en la elaboracion de produc-
oS pesqueros.

En contraste, la mineria tuvo un respiro y
crecio 1,0% en febrero luego de ocho meses
de contracciones consecutivas. La actividad

fue impulsada por una mayor extraccion
de litio y oro, efecto que fue parcialmente
compensado por una menor produccion de
cobre. En términos desestacionalizados, la
produccion de bienes no presento variacion
mensual.

Asimismo, la actividad comercial anotd
un aumento de 0,2% anual, explicado por
el dinamismo del comercio minorista y au-
tomotor, compensado en parte por la caida
del comercio mayorista. En el comercio mi-
norista destacaron las ventas en almacenes
de comestibles, tiendas de vestuario y pla-
taformas online, mientras que el comercio
automotor registré mayores servicios de
mantencion v ventas de vehiculos.

Los servicios crecieron 1,6% en doce me-
ses, impulsados principalmente por los ser-
vicios personales, en especial los de salud.
En menor medida, también contribuyeron
los servicios empresariales.

En términos desestacionalizados, el sector
registré una disminucion de 0,1% mensual,
incidida por los servicios personales y par-
cialmente compensada por el aumento de
los servicios empresariales.

SE ENFRIAN LAS EXPECTATIVAS

La cifra se ubico por debajo de las las pro-
yecciones de los expertos consultados por
Pulso, quienes esperaban como minimo una
variacion nula en el segundo mes del ano y
ultimo de Gabriel Boric como presidente.
En la ultima Encuesta de Expectativas del
propio emisor, las expectativas para febrero
estaban en 1,8%.

La economista del OCEC-UDP, Valentina
Apablaza, explica que “la principal sorpresa
respecto a las proyecciones estuvo asociada
al sector comercio, toda vez que su dindmica
en el Imacec de 0,2% dista de lo anticipado
por los indicadores del INE que era 5,3%.
Ademids, se registro una fuerte contraccion
mayor a la anticipada en el componente res-
to de bienes™.

Con este registro, los economistas ya co-
mienzan a recalcular sus proyecciones para
lo que serd este 2026. Para el corto plazo, es-
peran un Imacec de marzo entre

En ese sentido, Apablaza proyecta un Ima-
cec para marzo entre 1,5-2% anual, mes
favorecido por la presencia de un dia habil
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adicional. Con todo, el primer trimestre po-
dria cerrar con un crecimiento en torno a
0,3% anual”.

Asi para el ano, la economista plantea un
ajuste a la baja en sus proyecciones. “Estamos
internalizado el débil inicio de afno, sumado a
los efectos derivados del escenario externo y
del ajuste fiscal que incidirdn en cifras futu-
ras. De esta forma, en ausencia de reformas
concretas que generen un impulso adicional
relevante para la economia en el corto plazo,
es dificil que el PIB crezca por sobre el 2%
anual”.

Gustavo Diaz, economista del Instituto Li-
bertad, sostiene que “para marzo se estima
un crecimiento del Imacec en torno a 0,8%
anual, con un sesgo a la baja. Con este dina-
mismo en marzo, el crecimiento del PIB del
primer trimestre estaria en torno a 0%, sin
descartarse un desempefio negativo en el
margen”.

Priscila Robledo, economista jefa de Fintual,
menciona que “preliminarmente estimamos
una caida de -0,5 a -1,0% en términos anua-
les para marzo y para el trimestre una caida
cercana al 0,5%. Para el afo asumimos que la
economia podria recuperar dinamismo, pero
el crecimiento muy probablemente esté por
abajo de 2%".

Misma vision entrega el coordinador ma-
croecondmico de Clapes-UC, Hermann Gon-
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zdlez, quien espera un Imacec de 1,2% para
marzo y con ello, el primer trimestre tendra
un PIB en torno a 0%. “Las expectativas del
mercado se irdan acercando a 2%, que es el
punto medio del rango del Banco Central,
pero el riesgo estd puesto en que podemos
terminar creciendo bajo 2%”.

Samuel Carrasco, economista jefe de Cre-
dicorp Capital, puntualiza que “tras este re-
sultado, el crecimiento del PIB en el primer
trimestre se ubicaria levemente bajo el 1%, lo
que plantea un desafio para que la actividad
alcance la meta de crecimiento anual”.

Rodrigo Cruz, economista de Banco San-
tander, indica que “para marzo proyectamos
un crecimiento interanual en torno al 1%,
con lo que el primer trimestre en su conjun-
to mostraria una variacion en torno a 0%.
Finalmente, para 2026 estimamos un creci-
miento del PIB de 2,2%, consistente con una
recuperacion gradual”.

Alejandro Ferndndez, economista de Gemi-
nes, plantea que el Imacec de marzo estard
en torno a 1% y un trimestre en torno a cero.
Para el afo en tanto, sefala que mantiene
un 2% por ahora el PIB. “Todavia hay tiempo
para recuperar si lo sucedido en los primeros
meses se explica por factores puntuales, que
creo es la explicacion correcta. No se entien-
de lo sucedido si no es por factores transito-
rios”.@



