
B 2 JUEVES 19 DE MARZO DE 2026ECONOMÍA Y NEGOCIOS

El Banco Central informó ayer
que la economía creció 2,5% en
2025, un par de décimas más que
los cálculos preliminares basados
en el Imacec. Así, la economía
durante el gobierno de Gabriel
Boric avanzó 1,98% promedio
anual, el segundo menor registro
en democracia (tras Bachelet II,
de 1,75%). En todo caso, desde
1990 a la fecha, el de Gabriel Bo-
ric es el único gobierno cuyo cre-
cimiento fue menor tanto que el
promedio de América Latina co-
mo del mundo (ver infografía).

A partir de 2014, por otra par-
te, el país ha crecido a un ritmo
anual en torno a 2%. ¿Qué hace
falta para duplicar esa cifra, co-
mo el ministro de Hacienda, Jor-
ge Quiroz, espera ocurra hacia el
cierre de esta década?

El escenario externo

La meta tiene que estar enfoca-
da en el crecimiento de tendencia,
sostiene Cecilia Cifuentes, econo-

mista del ESE de la UAndes,
mientras que para Andrés Pérez,
economista jefe para Latam de
Itaú, “elevar el PIB potencial al
3% sería un logro importante, es-
pecialmente después de años re-
cientes en que algunos se vana-
gloriaban del ‘decrecimiento’”.

Alcanzar un promedio de ex-
pansión de 4% en estos cuatro
años solo sería posible con un es-
cenario externo muy favorable,
opina Cifuentes, uno donde se
resuelva rápido el conflicto de

Irán y que el precio del cobre
vuelva a tener una fuerte tenden-
cia al alza, así como el litio. Pero
no cree que eso sea viable. 

Para Jorge Rodríguez y Rodri-
go Vergara, economistas del
CEP, la meta de Quiroz es un
“compromiso (que) implica du-
plicar la capacidad de crecimien-
to en cuatro años, lo que eviden-
temente es ambicioso”. Menos
permisología y mayor competiti-
vidad tributaria son dos factores
útiles para ello, sostienen en un

informe reciente.

Inyección de capitales

Elevar el PIB potencial al 4% re-
quiere que el ciclo de inversión
continúe, implementando medi-
das que la faciliten, apunta Pérez.
Como una condición necesaria,
aunque no suficiente, menciona

el mantener niveles bajos de in-
certidumbre de política económi-
ca; potenciar una mayor partici-
pación en el mercado del trabajo y
analizar cómo potenciar los efec-
tos productivos de la inteligencia
artificial (IA) y la automatización.

Para Samuel Carrasco, econo-
mista jefe Credicorp Capital, “se
necesita una combinación de ma-

yor inversión, mejoras sosteni-
das en productividad y un entor-
no político/institucional procre-
cimiento y empleo. Las medidas
anunciadas por el actual gobier-
no van en la dirección correcta”.

Los riesgos internos

Cifuentes describe que hay
riesgos internos, más bien de or-
den político. “Para lograr mejo-
res resultados macro y microe-
conómicos, el Gobierno requiere
aprobar reformas legales en el
Congreso, entre ellas, la reforma
tributaria y una modificación a
la ley de gratuidad en la educa-
ción superior”, señala. 

Si bien el Ejecutivo puede
avanzar mediante decretos en
temas como la agenda regulato-
ria ligada a la permisología, la
economista hace ver que la ma-
yoría de los cambios relevantes
son materia de ley y considera
improbable una actitud colabo-
rativa por parte del Frente Am-
plio y el Partido Comunista. 

Jorge Quiroz, ministro de Hacienda, ha planteado llegar en 2030 a una tasa del 4%:

Tras un crecimiento en torno al 2%, ¿puede 
la economía duplicar su ritmo de expansión?

LINA CASTAÑEDA y EDUARDO OLIVARES

Especialistas consideran que existen condiciones para reconducir la política
económica y elevar la expansión potencial de la actividad.

“La reconocida disciplina fis-
cal de Chile se está desmoronan-
do”, advierte JPMorgan, el ma-
yor banco del mundo, en su más
reciente reporte. Es que, por ter-
cer año consecutivo, el país in-
cumplió su meta de balance es-
tructural, esta vez por hasta un
2,5% del PIB, la mayor desvia-
ción en dos decenios.

“El déficit de 2025 es particu-
larmente preocupante, porque
ocurrió sin los factores habituales
que explican un mal desempeño
fiscal: no hubo pandemia, ni co-

lapso de commodities, ni crisis fi-
nanciera externa”, plantea el
banco de inversión estadouni-
dense.

En ese contexto deberá operar
la administración del nuevo Go-
bierno, dice la firma estadouni-
dense. “Kast enfrenta una heren-
cia fiscal desafiante”, resume
JPMorgan. Y advierte: “Tres años
de promesas incumplidas han
dejado poco margen para erro-
res”.

“Ambicioso proyecto”

“El ambicioso proyecto de Ley

de Reconstrucción del Presidente
Kast promete recortes tributarios
del lado de la oferta financiados
con compresión del gasto”, des-
cribe JPMorgan.

El paquete combina rebajas de
impuestos —incluyendo la re-
ducción del impuesto corporati-
vo y la eliminación temporal del
IVA a la vivienda— con un ajuste
fiscal que contempla recortes de
gasto y otras medidas de consoli-

dación. También incorpora estí-
mulos de corto plazo, como sub-
sidios al empleo, y un compo-
nente relevante de reconstruc-
ción tras los incendios.

“La lógica es coherente y la
secuencia política —envolver
la agenda en una narrativa de
reconstrucción— es astuta; sin
embargo, la aritmética fiscal es
ajustada”, advierte el banco. El
diseño del plan “adelanta re-
cortes tributarios y reduccio-
nes de gasto, dejando un mar-
gen mínimo para desviaciones
en la implementación o shocks
externos”.

“El proyecto de ley introduce
simultáneamente múltiples me-
didas que reducen los ingresos
(recorte del impuesto sobre so-
ciedades, eliminación gradual
del impuesto sobre la propiedad,
exención de las ganancias de ca-
pital, exención temporal del IVA)
mientras proyecta ahorros prin-

cipalmente a partir de recortes de
gastos cuyos detalles aún no se
han especificado”, dice JPMor-
gan.

En otras palabras, cualquier
error —ya sea en la ejecución del
ajuste o en el escenario externo—
puede desbalancear rápidamen-
te el esquema, cree JPMorgan.

El paquete combina rebajas de impuestos con un ajuste fiscal:

Las advertencias de JPMorgan a la Ley de Reconstrucción de Kast
Afirma que Chile encadena su peor desviación del balance estructural en dos décadas,
sin crisis que lo justifique, y pone en duda el espacio para nuevos recortes tributarios.
JEAN PIERRE VILLARROEL

El nuevo
Gobierno
“enfrenta una
herencia fiscal
desaf\iante”,
resume
JPMorgan.
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Más detalles en 
www.elmercurio.com/inversiones

El crecimiento del PIB de 2,5% el año pasado confirma una
economía algo más dinámica de lo previsto, concluye un análisis
de Marcela Heilbuth Pereira, economista jefe de Latam en Prin-
cipal Asset Management. Un factor clave fue el impulso de la
inversión. Según Andrés Pérez, de Itaú, hay señales que sugie-
ren que la velocidad de crucero de la economía puede ser mayor
que el menguado 2%, luego que en 2025 la productividad enca-
denó dos años consecutivos de crecimiento. 

n La inyección de inversiones
De las principales economías de la región, la que lideró el

crecimiento en 2025 es Argentina, con 4,4%. Le siguieron Perú,
3,4%; Colombia, 2,6%; Chile, 2,5%; Brasil, 2,3%; y México, 0,8%,
indica un análisis de la plataforma de inversiones XTB Latam.

n Argentina, líder regional
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