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Economia chilena sorprende con caida
en enero y expertos prevén un PIB del
primer trimestre bajo 2%

El Banco Central informo que el Imacec del primer mes del afio tuvo una contraccion de 0,1%, lo que enfria
las expectativas para el afo. Incluso, los analistas ya anticipan que es poco probable que la actividad crezca

mas cerca de 3% en 2026.

CARLOS ALQNSQ o EVOLUCION DEL IMACEC lo que se suma un menor impulso del tu-
La economia chilena decepciondé en enero. rismo argentino respecto del afo pasado”,
Si bien se esperaba un bajo crecimiento lue- afirman en Santander.

Var % anual

go de conocer las cifras sectoriales, no es-
taba en el escenario de ningtin analista que
el Indice Mensual de Actividad Econémica
(Imacec) cayera 0,1%. Con este registro, la
actividad econémica anoté el peor arran
que de ano desde 2021 y es ademds la pri-
mera caida desde junio de 2024.

De acuerdo al Banco Central, la serie des-
estacionalizada aumento 0.2% respecto del
mes precedente y 0,5% en doce meses. El
mes registro un dia hédbil menos que enero
de 2025. El Imacec no minero no presentd
variacion anual, mientras que en términos
desestacionalizados crecio 0,1% respecto
del mes anterior y 0,7% en doce meses.

El resultado del Imacec se explicé por la
caida de 1,5% de la produccion de bienes
en términos anuales. En la industria se re-
gistrd una menor elaboracion de productos
quimicos y de alimentos, mientras que en
el resto de bienes la caida fue explicada por
la actividad agropecuario-silvicola. Por su
parte, la mineria disminuyo en linea con
una menor extraccion de cobre,

Asimismo, la actividad comercial presen-
t6 un aumento de 0,4% en términos anua-
les. Este resultado fue explicado por el co-
mercio minorista impulsado por mayores
ventas en almacenes de comestibles, en es-
tablecimientos especializados de vestuario
y a través de plataformas de venta online. El
comercio automotor, por su parte, crecio en
linea con las ventas de vehiculos.

El comercio mayorista, en tanto, cayo por
menores ventas de alimentos, en particular,
de las exportadoras de frutas.

Desde el gobierno, el ministro de Hacien-
da, Nicolds Grau, llamo a la calma y a no so
breinterpretar la cifra. “Un Imacec que no
se expande interanualmente, por supuesto
que no nos deja contentos, pero no debe-
mos sobreinterpretarlo”, sostuvo, y resalté
como factor la alta base de comparacion
con enero de 2025. “Enero del 2025 es muy
exigente como base de comparacion, por-
que tuvimos choques positivos en comercio
y recuperacion de la demanda local que es-
taba atrasada en ese momento. Asimismo,
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este enero del 2026 tuvo un dia hdbil me-
nos que el mismo mes del afo anterior”,
indico.

Esa vision es compartida en parte por el
andlisis de Banco Santander, que sefnala
que el débil resultado anual estuvo fuer-
temente condicionado por una alta base
de comparacion, “asociada al destacado
desempeno de la actividad agropecuaria
del afo pasado, en particular por el ré-
cord histdrico de exportaciones de cere-
zas. Ese desempeno excepcional impulso
transversalmente a varios sectores en ese
momento”. No obstante, Felipe Alarcon,
economista de Euroamerica, si bien mani-
fiesta que hay una parte que se explica por
la base de comparacién, “no explica total-
mente la caida de la actividad, donde se
sumé el pobre desempeno, en particular,
de la produccion de resto de bienes, que
marcd negativo tanto anual como desesta-
cionalizada. Eso es preocupante, porque es
una medida relativamente generalizada del
desempeno de la economia local”.

En Coopeuch también plantean como
sorpresa la caida en 12 meses de los secto-
res asociados a la produccion de bienes, sin
embargo, matizaron que “parte de este mal
desempeno podria estar asociado a ele-
mentos puntuales, tanto en manufactura
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como en resto de bienes”.

Mientras que el economista del Institu-
to Libertad, Gustavo Diaz, comenta que
“el Imacec se ubico muy por debajo de las
expectativas, y mds que un quiebre estruc-
tural, la sorpresa respondid a dos factores
combinados: la menor produccion minera
e industrial y expectativas de mercado de-
masiado optimistas respecto del desempe-
no del comercio y los servicios”.

PERSPECTIVAS DELANO SE ALEJANDE 3%

Para los proximos meses, los expertos
afirman que se debe monitorear con caute-
la la evolucion de la actividad y ya hay voces
que anticipan que la probabilidad de que la
economia pueda crecer este afo en la parte
alta del rango que proyecto el Banco Central
en el Informe de Politica Monetaria (Ipom)
de diciembre, de 2%-3%, se aleja, y se ubica
mads cerca de 2,5% hacia abajo.

De hecho, para el primer trimestre espe-
ran un Producto Interno Bruto (PIB) bajo
2%, especificamente con expectativas entre
1,2% y 1,5%.

“Los resultados de enero confirman algo
que veniamos anticipando: el primer tri-
mestre estaria afectado por una exigente
base de comparacion, dado que no se repi-
ti6 el récord de exportaciones de cerezas, a

La economista jefa de Fintual, Priscila Ro-
bledo, plantea que “aunque parte de la de-
bilidad de enero podrian ser asuntos tem-
porales que se reviertan en los proximos
meses, estas cifras alejan la proyeccion de
crecimiento de 2,1% anual para el primer
trimestre que estimo el Banco Central en su
Ipom mds reciente”.

Felipe Alarcon prevé un Imacec de febre-
ro de 1,8% y con ello un primer trimestre
con un PIB de 1,2%. “Claramente es un mal
comienzo de afio, hay que tener cierta cau-
tela y ver qué pasa en febrero. Por ahora,
mantenemos nuestra proyeccion en torno a
2,7% para el ano”, asevera.

Samuel Carrasco, economista jefe de Cre-
dicorp Capital Chile, ve que “el crecimiento
del PIB del primer trimestre seria en torno
a1,5%, algo mds débil de lo anticipado pre-
viamente”. Sin embargo, mantiene su pro-
yeccion de crecimiento del PIB para 2026
en 2,7%, pero incorporando sesgo a la baja
debido a recientes riesgos externos.

Rodrigo Montero, decano de la Facultad
de Administracion y Negocios de la Uni-
versidad Auténoma, indica que “con este
punto de partida se hace cuesta arriba as-
pirar a un crecimiento mas cercano al 3%
y, de nuevo, probablemente, la expectativa
de expansion para 2026 va a comenzar a
concentrarse en 2,5%". Misma visién en-
tregan en Clapes-UC: “Con el dato de ene-
1o, esperamos una leve correccion a la baja
en las expectativas de crecimiento para el
ano, lo que pone cuesta arriba crecer 3%
en 2026".

Por ultimo, en Scotiabank manifiestan
que el lento dinamismo de la actividad
obliga a acelerar el ritmo con crecimientos
mensuales desestacionalizados por sobre el
promedio, solo para alcanzar un crecimien-
to de 2,5% en el afo. “En Scotia mantene-
mos nuestra proyeccion de 2,5% para 2026,
ante el solido dinamismo de la inversion y
recuperacion del consumo privado en los
proximos meses, pero aun nos mantene-
mos conservadores para posicionarnos con
un crecimiento superior”, puntualizan. @
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