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Actividad econémica seguiria sin despegar: Expertos prevén nuevo tropiezo del Imacec en abril
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proveccion. LOS economistas consultados estiman caidas de hasta 0,6%.
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aeconomia chilena llegaal
cierre del primer cuatrimes-
enfrentandosefialescada

vez masclarasde desaceleracion.

Alacaidadela produccionin-
dustrial yal deterioro del mercado
laboral se sumaron en abril cifras
sectoriales que, para varios econo-
mistas, anticipan un nuevo retro-
cesodelaactividad, alejindose de
lasexpectat ssoptimistasdel
mercado.

Hoy, el Banco Central publica-
ra el Imacec correspondiente a
abril. Aunque la Encuesta de Ex-
pectativas Economicas (EEE) de
mayo proyecto uncrecimientode
0,1%, los analistas consultados es-
timan que el indicador habria
vuelto a mostrar niimeros rojos,
completandoun inidodearopar-
ticularmente débil.

Las dudas surgen principal-
mente porel desempeniode lami-
neria y la industria manufacture-
ra.Ambos sectores registraron cai-
das relevantes durante abril, en
contraste cOn un comercio que
continué creciendo, aunque a un
ritmo mas moderado que en me-
ses anteriores.

Las diferencias entre las pro-
yecciones evidencian la incerti-
dumbre que enfrenta la economia
chilena. Mientras algunos exper-
tos prevén contracciones acota-
das, otros estiman que el retroce-
s0 podria acercarse al 0,6%, refle-
jando el impacto de factores pro-
ductivos y bases de comparacion
exigentes.

En paralelo, el escenario tam-
bién abre un debate respecto del
futuro de la politica monetaria.
Conunaactividad debilitada pero
unainflacion que contintia siendo
una preocupacion, los economis-

UC, quien sefial6 que “con estas d-
fras, proyectamosunacaidaintera-
nual del Imacec de abrilentomoa
0,5%, por debajo del aumentocon-

templadoen lasencuestas”™.
Desde el Observatorio del
Contexto Econémicode la Univer-
sidad Diego Portales (OCEC-UDP),
Valentina Apablaza también anti-
cipounresultado negativo. Segiin
explico, “las cifras sectoriales si-
guen decepcionando, lo que nos
lleva a proyectar una nueva con-
traccion de la actividad economi-

ca durante el mes deabril”.
Laeconomistaagrego que “es-
una variacionentornoa

tasdivergensobresi el Banco Cen-
traltendrd espacio para recortar la
tasa durante este afio osi, por el
contrario, deberd mantener una
postura mas cautelosa, inclinin-
doseciertamente por esta tiltima.

UN IMACEC QUE DESAFIA LAS
EXPECTATIVAS DEL MERCADO
Lasestimaciones de los economis-
tasconsultados seubican por deba-
jodela proyeccionde la EEE. Ser-
gio Lehmann, economista jefe de
BCI, sostuvo que “esperamos un
Imacec de -0,3% anual nara ahril
Un muydébil comienz

cio Muiioz, investigador de Clapes

-0,2% anual, explicada por con-
traccionesenlaproduccionde bie-
nes que no alcanza a ser contra-
rrestada con el crecimientoantici-
pado paracomercioy servicios”.

La proyeccion mas pesimista
provino de Coopeuch. Su econo-
mista senior, Nicolds Garcia, afir-
maoque “malos datos sectoriales
anticipanque en abrillaeconomia
nuevamente habria registradoun
retroceso” y estim6 una caida
anualde 0,6%.

LA MINERIA ES EL PRINCIPAL
LASTRE
Detras de las proyecciones negati-

vas aparece un factor comin: el
fuerte deterioro de laactividad mi-
neradurante abril.
Elindice de Produccién Mine-
1a retrocedi6 9% en doce meses,
afectado principalmente por una
caidade12,6%enla mineria meta-
lica, vinculada auna menor extrac-
ciony procesamiento de cobre.
Para Garcia, este resultado ex-
plicabuena parte deldeterioroes-
perado en la actividad agregada.
“Lamineria exhibi6 una fuerte cai-
dadebido auna alta base de com-
paracion con el mismo mes del
ano anterior”, sefial6, agregando
queeste efectotambién podriare-
petirse en los datos sectoriales de

Aellose suméel débil desem-
pefio manufacturero. El sector re-
gistr6 una caida de 2,5% anual,
afectado especialmente por lame-
nor elaboracion de productos ali-
menticios. Segiin Garcia, lamenor
disponibilidad de biomasa volvio
aafectar la produccion dealimen-
tos, profundizando el deterioroin-
dustrial.

EL COMERCIO EVITA UNA CAiDA
MAYOR

En contraste con los sectores
productivos, el comercio conti-

nuo aportando cifras positivas.
El Indice de Actividad del Co-
mercio creci6 3,2% anual duran-
te abril, impulsado por el de-
sempeiio del comercio minoris-
tay mayorista.

Sin embargo, loseconomistas
coinciden en que el dinamismo
del sector fue insuficiente para
compensar el retroceso de la mi-
neriay laindustria.

“El panorama de este mes es
bastante similar al de marzo”, ex-
pliod Garcia. A sujuicio, los secto-
res ligados ala produccion de bie-
nes siguen mostrando debilidad,
mientras que el comercio mantie-
neuncomportamiento favorable,
aunque mas moderado que el es-
perado por el mercado.

¢SE ALEJAN LOS RECORTESDE
TASA?

La discusion sobre el Imacec tam-
bién reabre el debate respecto de
la trayectoria futura de la Tasa de
Politica Monetaria (TPM).

Para Lehmann, la debilidad de
laactividad nojustificaun endure-
cimientomonetario. “Noexiste es-
padio para alzas en la tasa de poli-
tica, masauin tras las caidas que en
lotltimomuestrael predodel pe-
roleo”, sostuvo.

Apablaza, en cambio, estima
que el Banco Central mantendra
una postura mas cautelosa.
“Nuestra expectativa apunta a
una tasa de politica monetaria
que se mantendra sin cambios a
Jolargo del 2026, toda vez que te-
nemos unescenario de mayor in-
flaciényy bajo crecimiento econé-
mico”, indico.

Incluso advirtio que “més que
recortes, se podrian anticiparalzas
detasas, recordandoquela priori-
dad para el Banco Central es el
controlde ka inflacion”.

No obstante, la economista
matizo que el instituto emisor po-
dria optar por esperar. “Lo mas
probable es que el Banco Central
pueda esperar que la inflacion
vuelva aconvergeral 3% sinnece-
sidad deintervencion, enlamedi-
da que se disipen estos efectos”,
sefiald, evitandoasi profundizarel
debilitamiento de la actividad eco-
némica.

UN INICIO DE ANO QUE SIGUE
GENERANDO PREOCUPACION
Silas estimaciones de los econo-
mistas se concretan, abril marca-
ria un cuarto mes consecutivo de
debilidad paralaactividad, conso-
lidando unarranque de 2026 muy
por debajo de lo esperado.

Lacombinacion de una mine-
riaafectada por factores producti-
vos y bases de comparacion exi-
gentes, una industria manufactu-
reradebilitaday unmercadolabo-
ral quemuestrasignos de deterio-
1o hallevado a varios analistas a
descartar el optimismo reflejado
enlaEEE.

Asi, masallide lacifra puntual
queinforme el Banco Central hoy,
el consenso entre los expertos
apunta aque la economia chilena
continiaenfrentando dificultades
para recuperar traccion, en un
contexto donde crecimiento e in-
flacion siguen tensionando las de-
dsionesde politicaeconomica. <3
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