
Aunque la incertidumbre glo-
bal debería tener un impacto ne-
gativo en la economía mundial y
local, “por ahora no pareciera
que el contexto externo esté te-
niendo efectos visibles en el lado
real de la economía”, aseguró
ayer la presidenta del Banco
Central, Rosanna Costa.

En el seminario “Nuevos
Vientos de la Economía 2025,
organizado por Sofofa y la Uni-
versidad del Desarrollo (UDD),
señaló que hasta ahora, tampoco
se ha visto afectado el comporta-
miento de las condiciones finan-
cieras, otro de los canales rele-
vantes de los shocks externos.

Dijo que es difícil aquilatar
cuánto afectará negativamente a
la actividad local el shock arance-
lario. El BC lo está monitorean-
do. “En eso no hay que ir ni apu-
rándose ni demorándose”, res-
pondió al ser consultada sobre
una acción más temprana o tar-
día en reducir la tasa de interés
de política monetaria (TPM).

Banco Central:

Los efectos
externos aún no
son visibles en
economía local

L. CASTAÑEDA

Rosanna Costa, presidenta del
Banco Central.
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“qué es lo que ha pasado con
todos estos indicadores y dón-
de estuvo el punto de inflexión
respecto a la tendencia ante-
rior. Y ahí podemos probable-
mente concluir en algo en lo
cual todos podamos coincidir,
pero yo adelanto desde ya esa
hipótesis”.

El testeo

Por ahora, sin embargo, dis-
tintos economistas plantean
observaciones a la hipótesis de
Marcel.

En una presentación ante
unos 60 asistentes, entre em-
presarios, ejecutivos y acadé-
micos, el ministro de Hacienda,
Mario Marcel, listó una serie de
variables que hacen concluir, a
su juicio, que la economía está
en un “punto de inflexión” pa-
ra avanzar.

En un seminario organizado
ayer por la Sofofa y la Universi-
dad del Desarrollo, mencionó
que “todas las fuentes locales de
incertidumbre”, como los reti-
ros de pensiones y el proceso
constitucional, “han quedado
atrás”. Destacó el incremento
récord del IPSA (ver B 6), las
nuevas carteras de proyectos de
inversión, una tendencia a un
mayor crecimiento económico
per cápita y una revalorización
de la apertura comercial. Algu-
nos de estos elementos ya los
había planteado en el reciente
Chile Day en Nueva York. 

Reconoció que el reciente da-
to del desempleo no era el espe-
rado (ver nota superior). 

Ante esa audiencia dijo: “Sé
que no lo voy a lograr, pero
quiero tratar de convencerlos
de que en Chile la inflexión, en
términos de tendencias que he-
mos visto en los últimos años,
ya se está produciendo”. Y pi-
dió que lo inviten al mismo es-
cenario en dos años más, cuan-
do ya no sea ministro, para ver

“La incertidumbre interna ha
bajado y eso es cierto, pero no
por las razones que expone el
ministro: la primera fue por el
fracaso del proyecto constitu-
cional de su gobierno, la segun-
da es porque el mercado espera
que este gobierno termine”, re-
sume Pablo Correa, académico
de la U. Adolfo Ibáñez. “El mis-
mo hecho de que él asuma que
no puede convencer a los agen-
tes, que son quienes toman las
decisiones de inversión, es un
reflejo claro de que este ha sido
un gobierno que en materia eco-

nómica no lo ha hecho bien en
su conjunto, más allá de la ges-
tión fiscal”.

“La estabilización institucio-
nal y fiscal seguiría condicio-
nando un crecimiento de 3%
anual en el segundo y tercer tri-
mestre de este año 2025. Eso es
mejor que antes. Pero desde el
2026 nos afectaría el impacto de
la contracción global del comer-
cio exterior”, comenta Leonar-
do Suárez, economista jefe de
LarrainVial.

Salvo por el acuerdo Codel-
co-SQM y la reforma de pensio-
nes, Natalia Aránguiz, gerenta
de Estudios de Aurea Group,
“no observo nada más que pu-
diese impulsar el crecimiento a
largo plazo. Se decore como se
decore, un crecimiento de entre
el 2% y 3% resulta muy defi-
ciente”. En cambio, agrega que
“2025 podría ser un punto de

inflexión si un candidato presi-
dencial con una fuerte agenda
procrecimiento asume el car-
go”.

Para Tomás Flores, de Liber-
tad y Desarrollo (LyD), algunas
de las principales variables eco-
nómicas están estabilizadas.
“En cambio, la creación de em-
pleo sigue moderándose y pro-
bablemente en el trimestre ma-
yo-julio la creación será nula,
pasando después a destrucción
neta de puestos de trabajo”.

Si bien ahora hay “un cambio
en la tendencia de estancamien-
to y desaceleración económica
que hemos observado en el últi-
mo período, no significa un au-
mento sustantivo en el creci-
miento asociado al desarrollo
económico en el país”, plantea
Marcela Vera, economista de la
Facultad de Administración y
Economía de la Usach.

El ministro de Hacienda intentó “convencer” a la audiencia en la Sofofa:

¿Está la economía en un “punto de inflexión”?
Economistas salen a debatir la hipótesis de Marcel

Datos bursátiles, tendencia macro y convicción sobre la apertura comercial demostrarían un nuevo rumbo
del PIB, cree la autoridad. Especialistas observan otros elementos en el análisis.
E. O.

Mario Marcel expuso ayer en el seminario “Nuevos Vientos de la Economía
2024: ¿Cómo reactivar la inversión?”, organizado por Sofofa y UDD.
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‘‘Sé que no lo voy a
lograr, pero quiero tratar
de convencerlos de que en
Chile la inflexión, en
términos de tendencias
que hemos visto en los
últimos años, ya se está
produciendo”.
................................................................

MARIO MARCEL
MINISTRO DE HACIENDA

‘‘Sabemos
que Chile necesita
volver a moverse (...).
Llevamos demasiados
años creciendo por
debajo de nuestro
verdadero potencial 
como país”.
................................................................

ROSARIO NAVARRO
PRESIDENTA DE SOFOFA
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El mercado del trabajo agudi-
zó su débil desempeño en abril
tras sumar casi 30 meses con un
desempleo por arriba del 8%, en
medio de un bajo crecimiento
económico y normativas, como
las “40 horas” y significativas al-
zas del salario mínimo, que han
socavado los costos laborales.

En el trimestre móvil febrero-
abril, la tasa de desocupación su-
bió hasta un 8,8% en su medición
interanual, mientras que la crea-
ción de empleo se desaceleró sig-
nificativamente respecto a tri-
mestres anteriores: apenas se ge-
neraron 20 mil nuevos puestos,
la cifra más baja desde que inicia
la serie en 2010, excluyendo el
período de destrucción masiva
de empleos por la pandemia.

En contraste y también en re-
lación al trimestre móvil ante-
rior, se destruyeron 29.500
puestos de trabajo, con una caí-
da en los empleos asalariados
del sector privado y un aumento
en el empleo público de 6.400
puestos de trabajo. 

En términos interanuales, se
registró una destrucción de em-
pleos en los sectores de “Comer-
cio”, “Construcción y “Trans-
porte y almacenamiento”, los
cuales en conjunto concentran
aproximadamente un tercio del
empleo total. 

“Estos datos reflejan un mer-
cado laboral que no solo sigue le-
jos de una recuperación, sino
que continúa debilitándose”, re-
marca Carmen Cifuentes, inves-
tigadora de Clapes UC.

Entre las razones del empeo-
ramiento del mercado laboral,
economistas coinciden en que
hay una serie de “hechos ya con-
sumados” y “nubarrones” que
explican la baja creación de em-
pleo desde hace más de dos años:

“Embates”

n Bajo crecimiento. Los ex-
pertos coinciden en que el país
enfrenta un “problema” con el
dinamismo de la demanda por
trabajo, es decir, la capacidad

que tiene la economía para gene-
rar nuevos empleos. El PIB acu-
mula un crecimiento del 1,9% en
el gobierno de Gabriel Boric,
aunque con una marcada con-
tracción de la inversión.
n Ley de las 40 horas. Entre

las políticas laborales consuma-
das está la reducción de la jorna-
da laboral, que economistas
coinciden ha encarecido en tér-
minos relativos la mano de obra.
n Salario mínimo. Cuando co-

menzó la actual administración,
el sueldo mínimo llegaba a

$350.000 y el año pasado alcan-
zó $500.000. En 2025, el Gobier-
no y la Central Unitaria de Traba-
jadores (CUT) alcanzaron un
acuerdo por un salario mínimo
de $529.000 a partir de junio.

“Hay un escenario complejo en
el que confluyen incrementos im-
portantes del salario mínimo en
términos reales, leyes que han re-
ducido la jornada laboral y una
economía que no es capaz de cre-
cer más allá de un tímido 2%”, ad-
vierte Rodrigo Montero, decano
de la Facultad de Administración

y Negocios de la U. Autónoma.
n Reforma de pensiones. Los

cambios acordados en la cotiza-
ción previsional consideran un
7% adicional de cargo del em-
pleador, lo que se suma a cerca
de 1,5% que aportan los emplea-
dores al Seguro de Invalidez y
Sobrevivencia. Esto implica que
la cotización total que deberán
realizar de manera gradual los
empleadores será de 8,5%.

“En lugar de adoptar medidas
que estimulen la generación de
empleo formal, se han imple-

mentado políticas que han eleva-
do los costos laborales (...) afec-
tando directamente al empleo
asalariado formal, que represen-
ta más de la mitad del empleo to-
tal en el país”, señala Cifuentes.

“Amenazas”

Economistas estiman que hay
una serie de amenazas en el hori-
zonte de corto y mediano plazo
que también inciden en las ex-
pectativas de inversión y mayor
contratación laboral, lo que fi-

nalmente redunda en un mayor
desempleo.
n Escalada del salario mínimo.

La CUT y el Gobierno acordaron
que a partir de enero de 2026 el
salario mínimo sea de $539.000.
Además, la multisindical ha plan-
teado un salario vital de $725.000
para una familia de cuatro perso-
nas. Las pymes reclaman que es-
tos costos adicionales son insoste-
nibles, mientras que economistas
señalan que estos incrementos no
han ido acompañados de una ma-
yor productividad
nNegociación ramal o multini-

vel. Hace un mes, el Gobierno re-
novó su compromiso con presen-
tar un proyecto de ley que instale
la negociación colectiva multini-
vel, también conocida como ne-
gociación ramal, que original-
mente había planteado para su
agenda legislativa en 2024. Esta
vez, la promesa es ingresar la re-
forma entre septiembre y octubre.

Bajo esta situación de urgen-
cia laboral, el economista David
Bravo, del Centro de Estudios y
Encuestas Longitudinales, ad-
vierte que en este período de
elecciones comienzan a surgir
nuevos proyectos como el de ne-
gociación ramal, que implica un
costo que afectará a las empresas
de menor tamaño, así como la
mala idea de aumentar o elimi-
nar el tope de las indemnizacio-
nes por despido.

Bajo ese escenario, varios eco-
nomistas coinciden en que este
tipo de iniciativas apuntan a en-
carecer el mercado laboral, lo
que puede acelerar la automati-
zación de algunas funciones,
elevando aún más el desempleo. 

Para Juan Bravo, director del
Observatorio del Contexto Eco-
nómico (OCEC-UDP), un ele-
mento preocupante es que del
aumento anual de desocupados,
hay 35.894 que llevan buscando
trabajo durante un año o más. Es
la cifra más alta desde agosto-oc-
tubre 2021.

Encuesta de empleo del INE febrero-abril:

Los embates y amenazas que tienen al desempleo
por sobre el 8% desde hace casi 30 meses

A. DE LA JARA Y L. CASTAÑEDA

Tasa de desocupación se ubicó en 8,8% en trimestre móvil febrero-abril, lo que implicó un alza interanual de
0,3 puntos porcentuales y una destrucción de 29.500 puestos de trabajo respecto al trimestre anterior.

‘‘En los últimos 
28 meses, en que la
participación laboral se
ha ido acercando a los
niveles prepandemia,
el termómetro empezó 
a medir la fiebre 
y los números han 
estado en rojo”.
.................................................................

DAVID BRAVO
DIRECTOR DEL CENTRO DE ENCUESTAS Y
ESTUDIOS LONGITUDINALES

‘‘En lugar de
adoptar medidas que
estimulen la generación
de empleo formal, se han
implementado políticas
que han elevado los costos
laborales, como la ley de
40 horas y los incrementos
del salario mínimo”.
.................................................................

CARMEN CIFUENTES
INVESTIGADORA DE CLAPES UC

‘‘Está aumentando
más el desempleo de
larga duración que los
puestos de trabajo, lo
cual es grave porque
cuando el desempleo es
muy extenso, se deprecia el
capital humano y hay
riesgo de caer en pobreza”.
..................................................................

JUAN BRAVO
DIRECTOR OCEC-UDP

‘‘Hay un escenario
complejo en el que
confluyen incrementos
del salario mínimo,
leyes que han reducido 
la jornada laboral 
y una economía que 
no es capaz de crecer 
más allá de un 2%”.
.................................................................

RODRIGO MONTERO
DECANO DE LA FACULTAD DE ADMINISTRACIÓN
Y NEGOCIOS DE LA U. AUTÓNOMA
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