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impacto de guerra comercial

POR CATALINA VERGARA

Con saldo a favor, aungue ain
con algunos temas pendientes. Esa
fue la lectura que tendié a cruzar
los analisis de los economistas lo—
cales luego de que el Banco Central
informara que el Producto Interno
Bruto (PIB) creci6 2,3% durante el
primer trimestre frente al mismo
lapso de 2024.

Mejor al 2% esperado, en este
resultado fueron determinantes
las mayores exportaciones, asi
como las actividades de comercio,
industria manufacturera, servicios
personalesyagropecuario-silvicola.

Y el vuelo incluso se tradujo en un
alza con ajuste estacional de 0,7%
respecto al periodo inmediatamente
anterior, que también sorprendio
con cifras superiores a las previstas.

La demanda interna acompafié
con un aumento de 1,2% gracias
a un consumo de los hogares que
creci6 un1,8%, destacando el des—
empeno de los bienes durablesy, en
particular, mas gasto en productos
tecnologicos.

En paralelo, el consumo de go—
bierno subid 3,1% liderado por salud.

“Las cifras dan cuenta de que se
sostiene la recuperacién gradual de
la economia. Es positivo ver que el
consumo privado sigue recuperan-
dose a un ritmo similar al observado
enel trimestre previo”, planteé el

M Las exportaciones
estuvieron detras
del crecimiento de
2,3% en enero-
marzo. Pese a las
positivas cifras,
hay cautela frente
al IPoM de junio.

analista econémico de BTG Pactual,
Sebastidn Pifia.

Otro punto destacable para el
economista jefe de EuroAmerica,
Felipe Alarcén, es que el dato se
ubica por sobre lo anticipado por

lunes.

el trimestre precedente.

los Indice Mensual de Actividad
Econdmica (Imacec) del periodo,
de 2%.

Ello luego que el ente emisor
revisara al alza los Imacec de ene-
ro, febrero y marzo a 2,9%, 0,1%y
3,7%, respectivamente. “Confirma
ademas, que las exportaciones han
sido el principal impulso por el lado
de la demanda”, complementd.

Precisamente, los envios al ex-
terior aumentaron en 10,7% en el

Marcel por crecimiento del
PIB: “La economia va acelerando”

1 Como una “sorpresa positiva” califico el ministro de Ha-
cienda, Mario Marcel, el crecimiento econémico de 2,3% en el
primer trimestre de este afio que informd el Banco Central este

La cifra fue superior a la estimada sobre la base de los (ltimos
Indicadores Mensual de Actividad Econémica (Imacec).

“Lo que se observa es que en términos de la variacion respecto
del trimestre anterior, la economfa va acelerando”, sefiald.

Es decir, el PIB creci6 en enero-marzo de este afio mas que en

Ademds, menciond que también se observaron sectores que le
estan dando ese dinamismo a la economia, particularmente el
comercio, industria, agricultura, pesca, entre otros.

“La economia chilena en el primer trimestre por asi decirlo ha
ido generando una cuenta de ahorro, de solidez para enfrentar
lo que resta del afio y estamos seguros que en el actual trimes-
tre, segundo trimestre vamos a tener cifras positivas”, dijo.

El desempeiio de la economia en el dltimo afo
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primer trimestre, sobresaliendo
los envios de frutas y minerales,
y el turismo.

Pero Alarcén también puso una
nota de preocupacion: la “debilidad
de la inversién, particularmente de
la inversi6n en construccién, y el
consumo de hogares”.

Mientras el PIB de la construccion
acusod una tercera caida seguida
(ver recuadro), la formacién bruta
de capital fijo -una senal del rirmo
de la inversion- solo mejord 1,4%
en el primer trimestre, aunque le
alcanz6 para sumar un segundo
incremento seguido.

De todas formas, como lo men-
ciond la analista macroeconémica
de Econsult, Carolina Krefft, en
enero-marzo hubo temas pun-
tuales mas alld del alza netade las
exportaciones: el impulso de las
cerezas y del turismo argentino
sobre el comercio.

Lo que sidestacd fue el crecimien-
to de los sectores no mineros, dado
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su fuerte peso en la generacién de
empleo, “sobre todo viniendo de
un 2024 en que la tendencia fue
inversa”, sostuvo.

El eco de las cifras

¢Pero qué esperar tras este primer
trimestre? A menos de un mes para
el Informe de Politica Monetaria
(IPoM) de junio, y asumiendo que
se trata de cifras previas al alza de
aranceles anunciada por Estados
Unidos, Alarcén estimé que el
Banco Central va a mantener su
rango actual para la proyeccion
de PIB 2025, “aunque es probable
que le asignen un sesgo a labaja”.

Eleconomista jefe de EuroAmerica
apuesta por un expansion para el
afo de 2,2%, o sea en el centro del
rango que se proyecto en el [PoM
anterior de 1,75% a 2,75%.

Tampoco espera cambios signifi-
cativos en el PIB el economista jefe
para Chile de Credicorp Capital,
Samuel Carrasco.
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En su opinién, y a pesar de la
“elevada volatilidad”, las pro-
yecciones del IPoM se mantienen
vigentes en crecimiento, inflacion
tasa de interés. De hecho, esperan
una expansién del Producto de 2,4%
para el ario.

En cambio, en Econsult anticipan
que el ente auténomo va a recortar
el techo del rango a 2,5% y que el
corredor probablemente muestre
que la convergencia al tipo rector
neutral se daria antes que lo pre-
visto. Asi, la economia concluiria

Mientras el PIB de la
construccion acuso
una fercera caida
sequida, la formacion
bruta de capital fijo
-una senal del rirmo
de la inversion- solo
mejoro 1,4% en el
primer frimestre.

PIB sube mas de lo previsto en primer trimestre, pero

con un avance de 2% este ejercicio.

Para el economista de Santander,
Rodrigo Cruz, “si bien la incerti-
dumbre externa ha cedido leve-
mente, la guerra comercial sigue
siendo el principal riesgo para la
economia, con efectos adversos
para el crecimiento”.

Santander se la juega por una
expansion del PIB de 2,1% anual.
“Sibien el desempenio del primer
trimestre fue algo mejor al previsto
(...) estos elementos tenderian a
moderarse en los proximos me-
ses, al tiempo que los efectos de
la guerra comercial se harian mas
visibles en la segunda mitad del
ano, afectando la inversién y el
consumo”, explicé Cruz.

“Esperamos un IPoM con un
mensaje de cautela, en linea con
lo mostrado en las minutas de la
reunion de abril. La inflacion ha
evolucionado de manera favorable
y los riesgos para la actividad han
aumentado. Es posible que se se-
nalice una trayectoria de TPM que
se reduzca algo mas rapido que la
mostrada en marzo”, sefialé Pifia.

BTG Pactual prevé una expansion
en torno a 2% este ano, pudiendo
ser algo mayor dependiendo del
escenario externo.
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Alza de pesca y comercio confrasta con nueva baja de construccion

I3 La pesca fue el sector que sobresalié en el primer trimestre con un alza de 29%, segtn las Cuen-
tas Nacionales del Banco Central. Determinante en este desempefio fue la pesca extractiva como en
la acuicultura.

En segundo lugar se ubicd el comercio (7,1%), destacando las ventas mayoristas y minoristas; y,

en tercero, la actividad agropecuario-silvicola (5,2%), donde la fruticultura lidero el impulso; y la
industria manufacturera (5,2%), gracias a la mayor disponibilidad de frutas para la elaboracién de
conservas que fueron parte del mejor pasar de la produccion de alimentos.

Los servicios personales crecieron un 3,6%, resultado que fue explicado por la salud. Resaltaron las
prestaciones realizadas en clinicas y centros médicos privados.

El transporte, a su vez, mejoré 3,7% gracias al segmento terrestre de carga y el aéreo.

En el otro extremo, el PIB de la minerfa bajé 1% debido, afectado por la base de comparacién (en
2024 febrero fue bisiesto) y al corte del suministro eléctrico. La construccidn, en su caso, se contrajo
1,2%, sumando tres trimestres consecutivos de retrocesos.
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