
 
 

1 

 

1 de abril, 2025 

 

Chile | Imacec se contrajo 0,1% a/a en febrero (-0,5% m/m) 

En ausencia de efectos puntuales que afectaron la actividad de 

febrero, el Imacec de marzo volvería a crecer 

 

El Imacec de febrero se contrajo 0,1% a/a, cifra que se ubicó por debajo de las expectativas del 

mercado (EEE: +1,0%; consenso: +0,1%) aunque satisface nuestra visión de un registro negativo que 

levantamos tras conocer el Imacec de enero (ver Latam Daily, March 3rd). Por una parte, la caída 

interanual obedece a efectos puntuales del mes, como el efecto calendario negativo de base de 

comparación (febrero del año 2024 bisiesto) (Fig. 1), y el impacto que habría tenido el corte de energía 

eléctrica de finales de mes sobre la actividad, especialmente en la minería. Con todo, la economía volvió 

a mostrar una contracción interanual tras 7 meses de crecimiento ininterrumpido. Por otra parte, 

también se observó una caída de 0,5% m/m en el Imacec no minero. 

Caída generalizada a nivel de sectores económicos. Las cifras desestacionalizadas mostraron que las 

mayores contribuciones negativas dentro de los sectores no mineros provinieron desde el comercio 

(mayorista y minorista) y los servicios, especialmente los empresariales, que perdieron parte del 

dinamismo mostrado en enero. Por el contrario, destaca positivamente el sostenido avance que ha 

experimentado la industria, con cuatro meses consecutivos de crecimiento desestacionalizado (Fig. 2). 

Ejecución fiscal a ritmo acelerado. Según cifras de la Dipres, en febrero se ejecutó un 15,5% del gasto 

presupuestado, el mayor que se ha visto en los últimos años, de la mano de una acelerada ejecución 

de la inversión pública, que alcanzó un 10,7%, incluso por sobre las cifras del año pasado. Al respecto, 

el gasto de capital creció 10% a/a real en febrero, principalmente gracias a la mayor celeridad en la 

inversión en Obras Públicas, Vivienda y Salud. 

En marzo volverían las cifras positivas, con un crecimiento en torno a 3% a/a. Esto gracias a un efecto 

calendario más favorable (1 día hábil adicional) y a una recuperación en el dinamismo de los sectores 

que fueron afectados por los cortes eléctricos en febrero, especialmente la minería. Estas mejores 

cifras de actividad local seguirían dando sustento a la apreciación que muestra el peso respecto al dólar 

y a nuestros socios comerciales. Ratificamos nuestra proyección de crecimiento en 2025 de 2,5%, 

que considera una expansión de 6% en la inversión total y sobre 2% para el consumo privado. 

 

https://www.scotiabank.com/ca/en/about/economics/economics-publications/post.daily-publications.latam-daily.latam-daily.2025-issues.-march-3-2025-.html


 
 

2 

 

Figura 1  Figura 2 

Descomposición del crecimiento interanual del Imacec 
(puntos porcentuales, contribución al crecimiento interanual) 

 Nivel de Imacec por sectores 
(índice ene-2013=100, cifras desestacionalizadas) 

 

 

 

Fuente: Banco Central, Scotiabank Economics.  * Resto de bienes incluye sectores agropecuario-silvícola, pesca, EGA y 

gestión de desechos, y construcción. 

Fuente: Banco Central, Scotiabank Economics. 
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