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Tras contraccién de primeros tres meses:

Analistas prevén expansion
de entre 1% y 1,7% anual
en actividad del 2° trimestre

[

Unos prevén que alzas en el petrdleo y su impacto en la inflacién, junto a recortes
del gasto fiscal, limitardn el crecimiento. Otros destacan las medidas proinversién.

LINA CASTAREDA

Un desempeiio mejor que en
el primer trimestre prevén ana-
listas del mercado para la activi-
dad econémica del segundo tri-
mestre. Sin embargo, persistirfan
factores que limitarfan su expan-
si6n, como son las altas bases de
comparacién en el sector minero
y los impactos directos por el
conflicto en el Medio Oriente.

Segtin Felipe Ramirez, econo-
mista jefe de Coopeuch, debe-
tfan revertirse factores que en la
manufactura y resto de bienes
incidieron negativamente en los
primeros tres meses del afio,
particularmente en los sectores
agropecuario-silvicola y de pes-
ca extractiva y en la manufactu-
1a de ciertos ali Su pro-

Trayectoria del Imacec

Var. % anual del Imacec general y sus categorias
de Produccién Minera e Imacec No Minero.
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yeccién es que en el segundo tri-
mestre la actividad econémica
registrard un crecimiento intera-
nual de 1,7%. No obstante, ad-
vierte que en el segundo semes-
tre persistirdn factores que limi-
tardn la expansicn, entre ellos,
las altas bases de comparacién
enel sector minero y los impac-
tos directos del conflicto en Me-
dio Oriente, que comenzardn a
materializarse.

Reimpulso inversor y
riesgos del petréleo

Para el segundo trimestre,
aunque el escenario sigue sien-
do desafiante para el sector ma-
nufacturero y la economia en
general, Rodrigo Mujica, direc-
tor de Politicas Piiblicas de Sofo-
fa, percibe fundamentos para un
mayor optimismo. Entre otros,
el énfasis que ha puesto el Go-
bierno enimpulsar el crecimien-
to, el empleo y la inversion de-
biera traducirse en medidas con-

Fuente Banco Central

® Qué hizo caer la
produccién hasta marzo

Laiinformacion preliminar del Banco Central da cuenta de una
caida de 0,1% en el Imacec de marzo, en comparacin con igual
mes del afio anterior. El promedio de la variacion del primer
trimestre es de -0,3% anual.

En marzo, en particular, hubo una disminucion de 5,2%en la

produccion de bienes (-6,5% en la produccion minera; -2.6% en la

industria manufacturera y -4,8% en el resto de bienes), con alzas
en servicios (2,1%) y comercio (5,1%).

El director de Politicas Piblicas de la Sofofa, Rodrigo Mujica,
atribuye el opaco desempefio a factores tanto locales (como la
tramitacion de permisos y costos lahorales persistentes) como
internacionales. Por otro lado, Mujica explica que si bien los
cambios tecnoldgicos generan oportunidaces y mayor productivi-
dad en el largo plazo, también implican procesos de ajuste que
afectan a empresas que no logran adaptarse con suficiente rapi-
dez. También cita el efecto relevante en algunas industrias del
alza en el precio de los combustibles y el deterioro que registran
las condiciones financieras desde fines de febrero.

El retroceso interanual de marzo, considerando que incluso el
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inversion, y enel mercado ya hay
estimaciones de nuevas alzas en
el precio de las bencinas, agrega.

Banco Itati pronostica una va-
riacion interanual de 1% en la ac-
tividad econémica del segundo
trimestre. “El débil seguimiento
de la actividad y nuevos vientos
en contra de corto plazo —deri-
vados de costos energéticos y re-
cortes fiscales— plantean riesgos
alabaja para nuestra proyeccién
de crecimiento del PIB de 2,1%
para este ano”, sostiene Vittorio
Peretti, economista de Ttau. Si
bien parte de la desaceleracién
puede atribuirse a desaffos tran-
sitorios y sectoriales, en su opi-
nién la economia en su conjunto
ha perdido dinamismo. Alude a
factores que atin no aparecen re-
flejados en las cifras, como el re-
pentinoaumento de los precios al
consumidor en el segundo tri-
mestre; la fuerte caida de la con-
fianza privada y el inicio de los

cretas que permitan reimpulsar mes tuvo un dia habil adicional, refleja unia economia deshalan- ajustes del gasto fiscal.
la actividad productiva. Ello, ceada, donde [a debilidad de la produccion de hienes contindia . .
junto a la capacidad de adapta- pesando sobre el crecimiento agregado. El aio debajo del 2%

cién e innovacidn de las empre-
sas, podria contribuir a una re-
cuperacion gradual de la activi-
dad en los préximos meses. En
su opinin, el proyecto de Ley
de Reconstruccién Nacional es
una oportunidad que no se pue-
de desaprovechar para avanzar
en aquellos ajustes urgentes pa-
ra reimpulsar el crecimiento.
Para el segundo trimestre, el
escenario base de Admirals
Markets apunta a un crecimien-
tointeranual todavia bajo, en un
rango aproximado de entre
0,5%y1,2%anual para el Imacec
promedio, asumiendo que las
condiciones actuales se mantie-
nen relativamente constantes,
sefiala Felipe Septilveda, analis-
tajefe de Admirals Latinoaméri-
ca. Su percepcién es que el co-
mercio y los servicios podrian
seguir entregando soporte, pero
el principal riesgo reside en el
precio internacional del petrd-

Liderada por comercio y servicios, la demandainterna sigue
como principal soporte de la actividad, plantea Ursula Contardo,
analista sénior de Renta Fija y Asset Allocation en Principal. Su
conclusion es que el dato de marzo muestra una recuperacion
fragil, sin sefiales claras de aceleracidn, reforzando la percepcion
de una economia que ha tenido dificultades para ganar mayor
traccion. “El rol de la politica monetaria del Banco Central se
vuelve particularmente desafiante, al enfrentar la necesidad de
respaldar una actividad aiin débil, en un escenario marcado por
presiones inflacionarias”, dice Contardo.

Ala espera de la correccion de las cifras de actividad, cuando
¢l 18 de mayo se publiquen las cuentas nacionales, varios econo-
mistas prevén que la actividad habria presentado un descenso
menor al -0,3% que muestran las cifras preliminares para el
Imacec interanual de marzo.

leo. “Con el Brent nuevamente o que puede retrasar la conver-

sobre la zona de los US$ 110 por
barril, Chile enfrenta un shock
relevante por ser importador
neto de energfa”, indica.
Sepiilveda hace notar que
nuevas alzas tienen un efecto di-
recto en el transporte, alimentos,
logfstica y costos de produccién,

gencia de la inflacién a la meta;
presionar las expectativas y limi-
tar el espacio para una politica
monetaria méds expansiva. Un
mayor costo energético reduce el
ingreso disponible de los hoga-
resy comprime mdrgenes de em-
presas,afectandoel consumoyy la

Con un prondstico de creci-
miento interanual de 1,6% para
el segundo trimestre, el econo-
mista jefe de Credicorp Capital,
Samuel Carrasco, apunta a una
expansién del PIB por debajo de
2% durante 2026, tanto por el
débil resultado del primer tri-
mestre como por el ajuste fiscal
en curso; el deterioro de la con-
fianza de consumidores y em-
presarios y un panorama mds
débil para el consumo ligadoala
mayor inflacién y mayor infla-
cién impulsada por alzas en los
combustibles.

Priscila Robledo, de Fintual,
estima un crecimiento anual de
1,5% parael segundo trimestre y
de 1,6% para el afio 2026. Esto
supone una importante recupe-
racién en la segunda parte del
afio, en lamedida que el shock de
combustibles se disipe y baje la
incertidumbre legislativa.




