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SIN SORPRESAS 

Dos días hábiles menos, una base de comparación más exigente y menor movilidad 
son factores que hacían razonable anticipar una nueva caída en el IMACEC medido en 12 
meses, algo que las cifras sectoriales del INE estarían ratificando. Esto es lo que debería 
anunciar el Banco Central el lunes a primera hora y, si nuestra estimación es correcta, la caída 
debería situarse en torno a 1,1%. No obstante lo anterior, la serie desestacionalizada crecería 
nuevamente, para aproximarse al nivel máximo de febrero de 2020. Por ahora, mantenemos 
nuestra proyección de 5,5% de crecimiento para el año. 

De acuerdo a la información del INE, la producción manufacturera se contrajo 4,4% 
en los doce meses a enero, la producción minera, por su parte, se redujo 0,4% y EGA 1,6%. La 
actividad del comercio, finalmente, volvió a crecer, esta vez 4,3%, su peor resultado desde 
septiembre pasado. 

La tasa de desocupación, por otra parte, se redujo marginalmente a 10,2%, mientras 
el nivel de empleo se mantuvo en casi un millón de personas por debajo del nivel de enero de 
2020, mientras que el empleo desestacionalizado aumentó en 68.500 personas respecto a 
diciembre, mejorando levemente la cifra de ese mes, pero manteniendo la ocupación en 894.000 
puestos de trabajo respecto del máximo pre pandemia. En los últimos seis meses se ha 
recuperado solo el 53% de los empleos perdidos durante la pandemia. El ritmo de recuperación 
de los puestos de trabajo debiera acelerarse desde febrero, pero puede tomar el resto del año (o 
más) recuperar todo el empleo destruido. 
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