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Crecio 7,2% respecto a 2021

Buen Imacec de marzo

= |macec Imacec desetacionalizado

no cambia el panorama
para lo que resta del
ano ni para 2023
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Crecimiento de la economia se acelero y
cifras desestacionalizadas cortaron tres
meses consecutivos de caidas.

Por J. I. Llodra y C. Rivas

n la parte alta del rango que ma-
nejaba el mercado (que veia un
crecimiento de entre 5,5%y 8,5%
y Bloomberg pronosticaba un
6,2%) se ubico el Imacec de marzo. La
economfa se expandi6é un 7,2% y marcé
dos cambios de tendencias que en algo

alivian el panorama al Gobierno y al mi-
nistro de Hacienda, Mario Marcel: tras
meses de desaceleracién marzo mostré
un mayor crecimiento que febreroy la ci-
fra desestacionalizada exhibié su mejor
mes desde septiembre de 2021, quebran-
do también con los tres meses de caida, al
registrar un avance de 1,6%. (ver grafico).

Segtin la informacién del organismo

presidido por Rosanna Costa, comparado
con el ano pasado, servicios fue el com-
ponente que mds apoy6 el crecimiento de
la economia (con una expansién de
12,2%), seguido del comercio (0,8%) y la
industria (0,3%), mientras que la mineria
cay6 0,3%.

“En el dato de marzo las actividades
de servicios tuvieron un repunte impor-
tante, probablemente por la apertura de
los colegios, la mayor actividad en el area
de la salud, también hubo un aumento en
comercio, que pareciera estar relaciona-
do alas ventas de automéviles, que como
sabemos tenia listas de espera a laimpor-
tacion de automéviles”, describié esta
manana el ministro Marcel.

El titular de Hacienda reconocio, eso
si, que el primer trimestre del ano “mues-
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tra una desaceleracion clara” respecto a
lo visto en 2021 (7,9% versus el 12,1% del
dato de octubre - diciembre), pero defen-
di6 que “es una desaceleracion suave,
que es compatible con las cifras de em-
pleo que hemos visto recientemente,
donde la economia sigue generando em-
pleos”.

No cambia el panorama

Hasta ahora, tanto el mercado como
los organismos internacionales han esta-
do proyectando un deterioro progresivo
de la actividad para 2022, con una proba-
ble recesion técnica hacia fines del se-
gundo semestre y un flojo crecimiento
para 2023. Panorama que se mantiene,
pese a las cifras de marzo, que sorpren-
dieron a los expertos.
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Mauricio Villena, decano de la Fa-
cultad de Economia y Empresa de la
UDP, explica que el hecho de que el Ima-
cec muestre un aceleramiento respecto a
febrero “son muy buenas noticias que
muestran la resiliencia de la economia y
que contrastan también con las cifras del
PIB del primer trimestre 2022 de EE.UU.
que se contrajo un 1,4%”. No obstante, el
también exsubdirector de Presupuestos
del gobierno anterior advierte que “el
riesgo de una fuerte desaceleracion de la
economia chilena y de la economia glo-
bal parece mantenerse hacia fines del
2022".

En la misma linea opina Alejandro
Fernandez, economista de Gemines, que
al consultarle si se mantiene la perspecti-
va de recesion dijo que “si nos remitimos
a como lo miden en EE.UU., que es dos
trimestres de caida desestacionalizada,
trimestre contra trimestre, ya tenemos
un trimestre negativo, y la probabilidad
de que eso se repita en el segundo trimes-
tre es muy alta”, advierte.

“Tiendo a pensar que marzo fue bas-
tante particular, porque venfamos vien-
do desaceleraciones en comercio e in-
dustria todos los meses anteriores, por lo
tanto creo que lo vivido en marzo no es
algo que se pueda replicar en abril o los
meses siguientes”, agregé el economista
Patricio Rojas.

Y en varios informes de bancos de in-
version la expectativa se repetia esta ma-
nana. “A pesar de este registro, la econo-
mia ya se encuentra en fase de desacele-
racion, en especial el consumo privado”,
coment6 el de Scotiabank, quien tiene
una recesion técnica como escenario ba-
se. “Para el ano, seguimos estimando una
tasa de crecimiento de 1,3%, lo que trae
consigo una desaceleracion de la activi-
dad en los préximos meses, con cifras ne-
gativas hacia la Gltima parte del ano”,
agregaron en Banchile. En este tltimo di-
jeron que el trimestre enero-marzo, seria
el tltimo de expansién mas elevada “ya
que para los préximos trimestres las ba-
ses de comparacién son mds exigentes,
mientras que el consumo perderia im-
pulso progresivamente ante la disminu-
cién de liquidez de los hogares”.

De todos modos, Fernandez cree que
las cifras de marzo le dardn algo de aire al
Gobierno “en el sentido que demora un
poco mas el periodo mas complicado,
pero es inevitable, se va a dar de todas
maneras y no hay como impedirlo”. Y
ello se explica porque el ritmo de alto cre-
cimiento de 2021 era insostenible, a lo
que se suma ahora un escenario externo
mas complejo con las dificultades China
para controlar el covid y la invasién rusa
a Ucrania.

Seguira subiendo la tasa

El Imacec de marzo se conoce justo
en la semana en que el Banco Central tie-
ne agendada su reunion de politica mo-
netaria, donde el jueves se conocerd su
decision de cudnto mds subird la Tasa de
Politica Monetaria, que actualmente se
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El riesgo de una fuerte
desaceleracion de la
economia chilena y de la
economia global parece
mantenerse hacia fines
del 2022,

Mauricio Villena, UDP.

Ya tenemos un trimestre
negativo (Imacec
desestacionalizado), y la
probabilidad de que eso
se repita en el segundo

trimestre es muy alta”,
Alejandro Fernandez, Gemines

Creo que lo vivido en
marzo no es algo que se
pueda replicar en abril o

los meses siguientes”,
Patricio Rojas, economista.

ubica en 7%y que de acuerdo ala Encues-
ta de Operadores Financieros (que tam-
bién se publicé hoy) subiria 100 puntos
base, para enfrentar la dréstica alza de la
inflacion.

¢Cambia en algo esa proyeccion con
este mayor crecimiento? Practicamente
en nada. “La inflacién va a terminar mu-
cho mads alta de lo que estimé el Banco
Central, que la vefa en 5,6% en diciembre
y eso hoy se ve algo complejo de que ocu-
rra, por lo tanto va a tener que aumentar
la rapidez con que sube la tasa. Dirfa que
del 7% actual va a tener que llevarlo por lo
menos entre 75y 100 puntos en esta pasa-
da”, comentd Rojas.
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