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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 volveria a crecer

El Imacec de febrero se contrajo 0,1% a/a, cifra que se ubicé por debajo de las expectativas del
mercado (EEE: +1,0%; consenso: +0,1%) aunque satisface nuestra vision de un registro negativo que
levantamos tras conocer el Imacec de enero (ver Latam Daily, March 3rd). Por una parte, la caida
interanual obedece a efectos puntuales del mes, como el efecto calendario negativo de base de

comparacion (febrero del afio 2024 bisiesto) (Fig. 1), y el impacto que habria tenido el corte de energia
eléctrica de finales de mes sobre la actividad, especialmente en la mineria. Con todo, la economia volvid
a mostrar una contraccion interanual tras 7 meses de crecimiento ininterrumpido. Por otra parte,
también se observé una caida de 0,5% m/m en el Imacec no minero.

Caida generalizada a nivel de sectores econémicos. 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).

Ejecucion fiscal a ritmo acelerado. Segun cifras de la Dipres, en febrero se ejecutd un 15,5% del gasto
presupuestado, el mayor que se ha visto en los Ultimos afios, de la mano de una acelerada ejecucion
de la inversién publica, que alcanzé un 10,7%, incluso por sobre las cifras del afio pasado. Al respecto,
el gasto de capital crecié 10% a/a real en febrero, principalmente gracias a la mayor celeridad en la
inversion en Obras Publicas, Vivienda y Salud.

En marzo volverian las cifras positivas, con un crecimiento en torno a 3% a/a. Esto gracias a un efecto
calendario mas favorable (1 dia habil adicional) y a una recuperacion en el dinamismo de los sectores
que fueron afectados por los cortes eléctricos en febrero, especialmente la mineria. Estas mejores
cifras de actividad local seguirian dando sustento a la apreciacidon que muestra el peso respecto al doélar
y a nuestros socios comerciales. Ratificamos nuestra proyeccion de crecimiento en 2025 de 2,5%,
que considera una expansion de 6% en la inversion 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
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Figura 1

Descomposicion del crecimiento interanual del Imacec

Figura 2

Nivel de Imacec por sectores

(puntos porcentuales, contribucién al crecimiento interanual)
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Industria Resto bienes* e===Comercic ====Servicios

e Crecimiento anual

Fuente: Banco Central, Scotiabank Economics.

* Resto de bienes incluye sectores agropecuario-silvicola, pesca, EGA'y
gestidn de desechos, y construccion.
Fuente: Banco Central, Scotiabank Economics.
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DISCLAIMER
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contained herein are our own as of the date hereof and are subject to change without notice. The information and opinions contained
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liability whatsoever for any direct or consequential loss arising from any use of this report or its contents.
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into any swap or trading strategy involving a swap or any other transaction. The information contained in this report is not intended to
be, and does not constitute, a recommendation of a swap or trading strategy involving a swap within the meaning of U.S. Commodity
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Any securities discussed in this report may not be suitable for all investors. Scotiabank recommends that investors independently
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investment.

This report and all information, opinions and conclusions contained in it are protected by copyright. This information may not be
reproduced without the prior express written consent of Scotiabank.
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