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2026 partiría con
crecimiento cercano a
1% tras débiles cifras
sectoriales en enero
Expertos y analistas consideraron "deficientes" y
"apagados" los datos de actividad que publicó el
Instituto Nacional de Estadísticas (INE).

POR CATALINA VERGARA

E I Índice de Producción In-
dustrial (IPI) anotó una caída
de 1,6% en enero frente al

mismo mes de 2025. Según las
cifras publicadas ayer viernes por
el Instituto Nacional de Estadísticas

(INE), en este resultado influyeron
las disminuciones de 3,8% en 12
meses de la manufactura y de 0,1%
anual de la producción minera.

En el comercio, la actividad re-
gistró un incremento de un 3,2%
interanual, donde el segmento
minorista fue el que más influyó al
anotar un alza de 3,9%. "A primera
vista son bastante deficientes,
especialmente por la fuerte baja
en la manufactura y una nueva baja
en la minería. A lo anterior se suma
un debilitamiento del consumo y
electricidad, gas y agua", señaló
gerente de estudios de Gemines,
Alejandro Fernández.

Desde el Departamento de Es-
tudios de Coopeuch señalaron que

los datos sectoriales del INE dan
cuenta de un "apagado" inicio de
2026, y explicaron que parte del
resultado se explica por la presencia
de elementos transitorios, pero
pusieron una nota de atención en la
manufactura, que exhibió su mayor
caída anual desde junio de 2024. "La
minería nuevamente registró una
caída anual (y mensual), resultado
con el que acumula ocho meses en
terreno negativo. Por su parte, el
comercio exhibió un crecimiento
anual algo más acotado este mes en
relación con el dinamismo de meses
previos, y esta vez fue acompañado
de una caída mensual", agregaron.

Las proyecciones del mercado
Con las cifras del INE ya conocidas,

desde el mercado se la juegan con sus

proyecciones para el Índice Mensual
de Actividad Económica (Imacec) que
publicará este lunes el Banco Central.
Algunas, incluso bajo el 1%, como es
el caso de BTG Pactual: 0,7% en 12
meses. Scotiabank Chile, en tanto,
se la juega con un 0,8%.

"La actividad
económica sigue
dando muestras
de un crecimiento
más bien débil, de
acuerdo con las
cifras sectoriales conocidas al cerrar

la semana", mencionaron desde Bci
Estudios en un informe. Así, prevén
que el Imacec de enero se ubicará
en la vecindad de 0,9%, condicio-
nado por un sesgo bajista debido al
efecto calendario de contar con un
día hábil menos y "reconociendo las
limitaciones estructurales a las que
nos hemos acostumbrado".

Más arriba, Itaú y Santander se
suscriben con un alza de 1% en
12 meses. En tanto, el analista
de Bloomberg, Felipe Hernández,
prevé un 1,1%, mientras que en
Banchile Inversiones apuestan por
una expansión anual de 1,2% para
el primer mes del año.

Algo más optimistas, Coopeuch
proyecta un alza anual de 1,4% y
Gemines un 1,5%.
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Desocupación sube a 8,3%
La tasa de desocupación subió a un

8,3% durante el trimestre noviembre
de 2025-enero de 2026, informó
el viernes el INE, en una variación
que se ubicó sobre las expectativas
de los analistas.

"La cifra registró un incremento
de 0,3 pp. en 12 meses, producto
del alza de la fuerza de trabajo
(1,4%), mayor a la presentada por
las personas ocupadas (1,2%). Por
su parte, las personas desocupadas
aumentaron 4,8%, incididas por
quienes se encontraban cesan-
tes (3,0%) y aquellas que buscan
trabajo por primera vez (18,4%)",
informó el INE.

La variación también fue superior
en la misma proporción al trimestre
móvil inmediatamente anterior,

es decir octubre-diciembre de
2025. El consenso de la estimación
de los analistas consultados por
Bloomberg apuntaba a una tasa
de desocupación del 8,1% en el
trimestre noviembre-enero.

La expansión de los empleos
formales fue de solo 0,3% anual
mientras los informales lo hicie-
ron a un ritmo más alto de 3,2%.
Determinante fue el alza entre ser-
vicios administrativos y de apoyo
[20,2%), alojamiento y servicios
de comidas (7,7%), actividades de
salud (5,0%) e industria manufac-
turera (4,0%). En este escenario,
la cifra de informalidad llegó al
26,8%, lo que representa cerca
de 2,5 millones de personas, con
un alza de 0,5 pp respecto al año
pasado. S

Banco Central fija en 80%
el límite de inversión en
el extranjero para fondos
generacionales y el FAPP

POR MARÍA PAZ INFANTE

En el marco del proceso de
implementación de la reforma de
pensiones, el consejo del Banco
Central dio a conocer que estable-
ció el límite máximo de inversión
en el exterior y en instrumentos
soberanos aplicables a los fondos
de pensiones, el que será de 80%
del valor de los fondos.

Según detalló el ente emisor,
estos máximos comenzarán a
regir una vez que se encuentren
implementados los nuevos fondos
generacionales que, desde abril de

2027, reemplazarán a los actuales
multifondos y se evaluarán una vez
conocidos el régimen de inversión
de los mismos y la gradualidad en
su implementación.

Por su parte, el consejo del BC
determinó aplicar los mismos
límites a las inversiones del Fondo
Autónomo de Protección Previ-
sional (FAPP).

El rol del Banco Central en esta
materia tiene que ver con res-
guardar la estabilidad financiera,
evitando que cambios abruptos
en los portafolios de inversión
de los fondos de pensiones -cuyo

valor supera el 65% del PIB en
Chile- generen disrupciones en
los mercados financieros, parti-
cularmente en los tipos de cambio
y en las tasas de interés.

El ente rector también comunicó
que el consejo decidió mantener la
política vigente para los multifon-
dos, normativa que ha establecido
los límites para inversiones en
el extranjero y en instrumentos
soberanos locales en los valores
máximos permitidos por la ley.

Flexibilidad y monitoreo
La decisión de fijarlos en un

máximo de 80% "entrega a la
Superintendencia de Pensiones y
al Consejo Técnico de Inversiones
(CTI) la mayor flexibilidad posible
para implementar la Ley N.º 21.735
(de reforma previsional), en línea
con las atribuciones que esta les
confiere".

El cuerpo legal estableció que
el plazo para que el Banco Central
establezca los límites es en
marzo de 2026, en paralelo
a la construcción del régi-
men de inversiones de
los nuevos fondos ge-
neracionales que está N
llevando adelante la
Superintendencia, el A
que deberá ser publi-
cado oficialmente en B
septiembre de este .
año, tras pasar por
la luz verde de orga-
nismos como el CTI.

En el caso del FAPP,
el Central señaló que es
un fondo en etapa inicial de

acumulación y que en sus primeros
años se abocará fundamentalmen-
te al pago de beneficios y que con
el límite establecido, se le otorga
al Consejo del FAPP "la flexibili-
dad necesaria para administrar
sus recursos de acuerdo con los
objetivos definidos en la ley". S
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