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La economia se reactiva en diciembre y expertos debaten si el impulso se mantendra a lo largo de 2025

E. OLIVARES Y G. GEISSE

Cuando hay una actualiza-
cién de datos macroeconémi-
cos, sobre todo si se trata de cie-
rres de aflo, surgen dos opcio-
nes: o se confirman las tenden-
cias o bien aparece la palabra
“sorpresa” (y si la sorpresa es
negativa, asoma la “decep-
cién”). Pues bien, 2024 se calzé
elvestidodelasorpresaenlava-
riante positiva, porque no habia
analista que anticipara que la
economia hubiese crecido 6,6%
anual en diciembre, que fue lo
quereveld ayer el Banco Central
con el Indicador Mensual de Ac-
tividad Econémica (Imacec).

Es verdad que hasta hace unos
meses el Gobierno era el tinico asf
de optimista, a tal punto que pen-
saba que en 2024 la economia
creceria al 2,6%. Solo en diciem-
bre pasado, luego de otros Imacec
muy bajos, Hacienda rebaj su es-
timacién a 2,4%, que siguid es-
tando por encima de lo que pre-
vefan analistas o el Banco Central.

Con lanueva informacicn, que
tiene cardcter de preliminar, la ac-
tividad promedi6 el afio pasado
una expansién de 2,5%.

“Genuina
recuperacién”

Tl de diciembre fue el mayor
movimiento de un Imacec desde
enerode 2022 (7,6%), que recogfa
efectos de la recuperacién posco-
vid. Sin contar ese perifodo, solo
cabe una comparacién con el
6,9% de abril de 2018. Y si se ha-
bla de diciembre, es el mayor des-
de el 6,9% de diciembre de 2011.

Todos los componentes del
Imacec avanzaron, y algunos a
dos digitos, como mineria (cobre
y litio) y comercio (desde grandes
tiendas a plataformas online).
También hubo un boom fruticola
gracias al impulso de la exporta-

VELOCIDAD
El Imacec desestacionalizado en
diciembre subié 0,9% respecto
de noviembre, y 4,3% en12
meses.
————————

cién de cerezas, segun describié
el Banco Central.

En uninforme, Scotiabank cali-
fic6 el Imacec como una “genuina
recuperacién”. C dos por
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El afio pasado el crecimiento fue de 2,5%, segun las cifras preliminares:

La economia se reactiva en diciembre
y expertos debaten si el impulso
se mantendrd a lo largo de 2025

L

Los especialistas creen que el Banco Central desestimard un
recorte de tasas de interés en su reunién de marzo.
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Fuente Banco Central de Chile

El desempefio econdémico chileno

Variacion % anual Imacec

4,99
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
PIB (var. % anual)
6,67
sa4 6,05 5g5 622 616
517
379
331
179 215
< 2] 0 ~ o) o — N o0 < n
S © © © o B e
o o o o o -112 © o o o o o
N N N N N N 3 N Y N N

Factores del Imacec de diciembre

P
“El Mercurio”, ahondan: “Cuan-
do se observa la serie original,
cerca de la mitad de la tasa de cre-
cimiento interanual del Imacec
de 6,6% fue explicada por el efec-
to calendario”, plantean por los

Variacién Var. mensual
anual desestacionalizada
Imacec general 6,6% 0,9%
Produccién de bienes 13,3% 2,3%
1 - Mineria 15,1% 47%

- Industria 10,1% 1.3%

- Resto de bienes 12,2% 0,8%
Comercio 10% 1.1%
Servicios 10,6% 2,7%

sobre productos 1% -1,4%
Imacec no minero 5,4% 0,4%

dos dias hébiles adicionales que
tuvo ese mes respecto de diciem-
bre de 2023. Sin embargo, agre-
gan, “cuando se apartan los ele-
mentos estacionales, el Imacec
creci6 4,3% en comparacién con
el afio anterior. La genuina recu-
peracion a la que nos referimos
quiere decir que va mds alld de
elementos estacionales. También
hay elementos de aceleracién en
la velocidad de crecimiento gra-
cias a minerfa y comercio”.

¢Durara?

Con todo, entre los especialis-
tas se abri6 un debate respecto de
los efectos que este reciente im-
pulso en diciembre puede repre-
sentar para los préximos meses.

“La economia parte en un ma-
yor nivel este afo, por lo cual
probablemente veremos una re-
visién relevante al alza en las
perspectivas de crecimiento pa-
ra 2025. Proyectdbamos un cre-
cimiento del PIB en 1,9% para
2025, pero podriamos revisar el
crecimiento hacia 2,5-3%”, dice
Andrés Pérez, economista jefe
del Itau.

Los datos de diciembre dan
“una buena partida para la ac-
tividad en el afio, especialmen-
te considerando los vientos de
frente por las tensiones comer-
ciales e incertidumbre en el es-
cenario externo, debido a los
recientes anuncios de arance-
les por parte de EE.UU.”, afir-

Fuente Banco Central de Chile

“ “La economia se expandio en el rango superior

de las estimaciones, por encima de lo que todo el

mundo esperaba”.

MARIO MARCEL
MINISTRO DE HACIENDA

“ Este ario Chile habrd crecido al 2,5% del PIB,
pese a tantos que afirmaron que esa meta que nos

pusimos era imposible”.
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Crecimiento econémico
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* Con las proyecciones del Banco Central y de FMI para 2025, el crecimiento promedio del gobierno
de Gabriel Boric seria de 1,7%; con las proyecciones se Hacienda llegaria a 1,8%

Entre grandes economfas latinoamericanas:

Cémo queda Chile con
otros paises de la region

Chile en comparacion

Ordenados por tamafio de sus
ias, de mayor a menor. No se

GABRIEL BORIC
PRESIDENTE DE CHILE

man desde Santander.

Otros economistas tienen una
mirada diferente.

“El crecimiento irfa de mds a
menos en 2025 y durante el
2026. Desde el cuarto trimestre
de 2025, la demanda interna se
congelarfa en reaccién con el de-
terioro de expectativas, que se
reflejaria en la depreciacién cam-
biaria inducida por las politicas
de Donald Trump”, sostiene
Leonardo Sudrez, de Larrain-
Vial, a este medio.

Ignacio Mufioz, investigador
de Clapes UC, no anticipa un
reajuste en las proyecciones para
este afo. Y afade otro elemento:
“Los agentes econémicos toman

decisiones hoy mirando al futu-
ro, por lo que no es descabellado
pensar que existe una fraccién
del mercado que se adelanta en
sus decisiones cuando vislum-
bran, con seguridad, el cambio
en el signo politico del gobierno.
Aun asf, es necesario aclarar que,
de ocurrir, probablemente esto
solo pasarfa en los meses cerca-
nos a la eleccién presidencial
(por no decir el mismo mes de la
eleccién)”, afirma.

El crecimiento de 2,5% de
2024, si se confirma con los datos
trimestrales que divulgard el
Banco Central en marzo, es el ma-
yor de la actual administracién.
Fue2,1% en 2022 y 0,2% en 2023.

m Sin margen para un nuevo recorte de la TPM

Entre los analistas de mercado rebajan a practica-
mente cero la probabilidad de que el Banco Central
recorte en su reunion de marzo la Tasa de Politica
Monetaria (TPM), hoy en 5,0%, ya sea por el impulso
econémico local o por la incertidumbre que proviene

desde Estados Unidos.

Si es por alguin sesgo, seria hacia "potenciales alzas
(de la TPM), lo que podria dar por terminado el ciclo
de bajada de tasas del periodo 2023-2024", dice José
Manuel Pefia, senior portfolio manager de Fintual.

un contexto el

"Si se mantiene el impulso en la actividad eco-
némica, disminuye la probabilidad de que el Banco
Central recorte la TPM en la siguiente reunion, en

n el que el diferencial entre la TPM

de Estados Unidos y la de Chile se sittia en 50

puntos base, un nivel por debajo del promedio

durante el 20!

histérico”, indica Diego Valda, de Zurich AGF. A su
juicio, esa brecha “deja un margen acotado para
que el Banco Central de Chile realice recortes

25",

incluye Venezuela debido a falta de
datos fidedignos, segiin el Banco
Mundial.

Var. % PIB 2024*
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* Dato oficial segiin el Imacec de diciembre.
El Banco Mundial estimaba 2,4% para 2024.

Fuente Banco Mundial (‘Global Economic
Prospects", de enero de 2025).
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El crecimiento mundial promedio es
aun mayor que el dinamismo chileno.

Del grupo de 15 mayores
economias de América Lati-
na, la mayoria crecié en 2024
a tasas superiores al 3%, se-
gtin datos actualizados del
Banco Mundial. Es decir, Chi-
le creci6 el ano pasado atn
por debajo de la media de ese
conjunto.

Por ejemplo, la mayor eco-
nomia regional, Brasil, avan-
z6 en 2024 a un ritmo de
3,2%, indica el informe “Glo-
bal Economic Prospects” del
Banco Mundial, publicado en
enero pasado.

De las otras economias top
10 (México, Argentina, Co-
lombia, Chile, Pert, Reptibli-
ca Dominicana, Ecuador,
Guatemala y Costa Rica, en
ese orden), la mayorfa fue mds
dindmica que Chile. Lamisma
I6gica aplica cuando la selec-
cién se expande a las 15 mds
grandes (se suman Panamd,
Uruguay, Bolivia, Paraguay y
Honduras). El Banco Mundial
excluye a Venezuela de esta
revisién, por la falta de datos
fidedignos de su desempefio.

De la lista, solo en Argenti-
na se estima una recesion, lo
cual ocurre por el profundo
ajuste fiscal aplicado por el

gobierno de Javier Milei.

En Perd, el Banco Mundial
calcula que tuvo un creci-
miento el afio pasado de 3,1%.

Bajo el mundo

“El crecimiento en Brasil se
mantuvo elevado debido al
fuerte consumo. En contras-
te, México experimentd una
marcada disminucién en el
crecimiento debido a una me-
nor expansién de las exporta-
ciones. Sin embargo, en las
otras principales economias
de la regién —Chile, Colom-
bia y Perti—, el crecimiento
se aceleré en comparacién
con el aio anterior, impulsa-
do por las exportaciones y la
inversién”, indica la entidad
multilateral.

De la lista de las 15 econo-
mias, Chile se ubica en el
puesto décimo, tras Panamd
(2,6%).

Mirado en perspectiva, el
crecimiento 2024 de Chile fue
mds bajo que el promedio de
la economia mundial: 2,7%.

Para 2025, el Banco Mun-
dial prevé que Chile crezca
2,2%, por debajo de nuevo del
2,7% del mundo.
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