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PROBABLE RECESION TECNICA

Los datos sectoriales publicados por el INE hoy dia no solo no dan sefiales de
alguna recuperacion en la evolucion de la actividad, sino que apuntan a un deterioro mas
profundo. La mineria se contrajo 10,6%, algo que no sorprende demasiado, pero la
manufactura retrocedio 7,2%, aunque el dia habil menos en mayo puede haber influido
algo en este resultado. EGA, por su parte, avanzo 1,0% y el comercio 1,6%. Con estos
datos proyectamos una variacion del IMACEC de mayo en doce meses de -1,2%, lo que
se traduce en una caida acumulada de 0,9% en los primeros cinco meses del afio. Si esta
proyeccidn es, mas o menos, ratificada mafana por el Banco Central, podemos estimar
que el segundo trimestre tendria un retroceso de 0,6% en 12 meses y de 0,2% respecto
al primero en base desestacionalizada, configurandose asi un escenario de recesiéon
técnica.

Si bien continuamos esperando una recuperacion importante en el segundo
semestre, en parte por bases de comparacidn mas débiles y en parte por recuperacion
genuina (y dos dias habiles mas), se ve dificil que el crecimiento del afio llegue a nuestra
estimacion de 1,5%, siendo mas probable una cifra en torno a 1,3%.
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