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BBVA

Observatorio Actividad

Indice Mensual de Actividad Econdmica
(IMACEC) de enero aumento 6,8%

Por arriba de nuestras expectativas (BBVA: 6,2%) vy las del mercado (6%), el IMACEC de
enero aumentd 6,8% con relacion a igual mes dela  fio 2010. La serie desestacionalizada
aument6 1,3% m/m, en un mes que tuvo un dia habilm  &s que enero 2010.

Para febrero proyectamos un crecimiento de 6,5%, y superior a 9% para el primer trimestre
del afio.

Estimamos que el fuerte dinamismo que mantiene |  a actividad econémica, especialmente el
comercio, junto con expectativas de aceleracion de la inflacién, llevaran al Banco Central a
acelerar el ritmo de normalizacién de la politicam  onetaria, aumentando la TPM en 50 puntos
béasicos en la reunién de marzo.

De acuerdo al Banco Central, la actividad comercial fue la que mayormente incidié en el resultado de
enero. Esto corrobord la informacion entregada por el INE la semana pasada, ya que si bien se reportd
buenos resultados para la mineria e industria, fueron las ventas minoristas las que se mantuvieron
creciendo a dos digitos, a pesar de cierta desaceleracion.

Para febrero proyectamos un crecimiento de 6,5%, ya que ademas del dinamismo que viene
mostrando la economia habra algun efecto favorable debido a que el terremoto del 27F pasado ocurrié
en el Ultimo fin de semana de ese mes. Sin embargo, el grueso del efecto se reflejé en marzo de 2010,
por lo que estimamos que el crecimiento durante el primer trimestre superara el 9%.

Con estos datos y el aumento de las expectativas de inflacion -que para diciembre se ubican en 4,7%
al/a-, estimamos que el Banco Central acelerara el ritmo de aumentos a la tasa de politica monetaria,
subiéndola en 50 puntos basicos hasta 4,0%.



