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M La actividad se expandi6 2,5% el afio pasado,
de la mano de un fuerte avance de la inversion.

POR AMANDA SANTILLAN R.

La economia chilena se expandio
2,5% en 2025, segun dio a conocer
el Banco Central en su informe de
Cuentas Nacionales este miércoles.

El reporte también dio cuenta
de que el crecimiento del Producto
Interno Bruto (PIB) se revis6 dos
décimas al alza para 2023, a 0,7%,
y para 2024 a 2,8%.

Asi, el promedio del PIB de los tl-
timos cuatro anos, correspondientes
alaadministracion del exPresidente
Gabriel Boric, fue de 2%, el segundo
menor resultado desde la vuelta a
la democracia y s6lo ubicado por
encima del 1,8% con que termind
Michelle Bachelet en su retorno a

PIB A DIC. 2026

CONSUMO (% VAR.  FBCF (‘5 VAR.  INFLACION (A DIC.2026  TIPO DE CAMBIO (A DIC
ANUAL) ANUAL)

(% VAR.ANUAL) % VAR ANUAL) 2026 PESOS POR DOLAR)
Bci Estudios 2:1 23 4,6 32 880
Coopeuch 23 2,6 58 35 910
Gemines 23 24 4,3 3,6 875
Itad 26 25 55 30 860
Oxford Economics 2.1 2,6 3,6 4,0 905-910
Scotiabank 2,0 23 6,0 30 870

0 La actividad del sector minero tuvo una caida
de 1,3% durante 2025, explicado principalmente
por el desemperio del cobre que tuvo menores
leyes del mineral y por restricciones hidricas que
mermaron la produccién, en conjunto con para-
lizaciones en algunos yacimientos.

En tanto, el sector agropecuario-silvicola tuvo
un aumenté de 6,3% en su actividad el 2025,
debido a mayor produccién en todas sus areas

a excepcion de la silvicultura. Por su parte, la

FUENTE: ELABORACION PROPIA SOBRE LA BASE DE LAS RESPUESTAS.

Desempeio por sector: mineria cae por el cobre, mientras
que el comercio y agropecuario-silvicola mejoran

pesca creci6 15,8%.

La industria manufacturera tuvo una expansion
de 3,1% y la actividad suministro de electricidad,
gas, agua y gestién de desechos (EGA) retrocedio
2,7% en el afo.

Por su parte, el comercio crecié 6,1%; el trans-
porte subid 3,4%; las comunicaciones y servicios
de informacion aumentaron 2,2% Y los servicios
empresariales aumentaron 2,6%.

En tanto, los servicios personales crecieron 3,9%.

Sin embargo, el conflicto en Medio Oriente
[levé al mercado a recortar expectativas.

la Presidencia entre 2014 y 2017.

Respecto a la actividad de 2025,
el ente emisor explico que reflejé el
desempenio de lademanda interna,
la que fue impulsada tanto por la
inversion como por el consumo.

Entodo el afio pasado, el consumo
de los hogares registré una expan-
sion de 2,7%, con alzas en todos
sus componentes y una principal
incidencia de la compra de bienes
no durables, donde destacaron
vestuario y alimentos.

Pero la sorpresa vino de la mano
de la inversion, que aumento 8,9%.
De esta, la formacién bruta de capital
fijo (FBCF) mostrd la principal recu-
peracion al crecer 7% -y dejar atrds
la caida de 1,6% en 2024~ debido a
mayores compras de equipos eléc-
tricos yelectronicos, y de transporte,
como camiones y buses.

En este contexto, el ingreso na-
cional bruto disponible real avanzo
4% el afo pasado gracias a mejores
términos de intercambio, efecto que
fue parcialmente compensado por
mayores rentas pagadas al exterior.

El ahorro bruto total ascendi6 a
24,1%del PIB en términos nominales,
compuesto por un ahorro nacional
de 22,8% del PIB y un ahorro externo
de 1,2% del PIB.

El plano externo también vio un
alivio al llegar el déficit en cuenta
corriente a1,2% del PIB, muy similar
alo que fue el cierre 2024.

Las perspectivas

Pese acifras positivas, el mercado
rapidamente puso la nota de preo-
cupacion dado el actual conflicto en
Irdny sus repercusiones en el precio
del petréleo.

En Coopeuch redujeron de 2,5% a
2,3% su expectativa de crecimien-
to para 2026, explicado por tres
motivos: el Producto de 2025 fue
mayor al esperado y deja una base
de comparacion algo mas exigente;
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haaumentado la probabilidad de un
escenario de estanflacion a raiz del
conflicto en Medio Oriente; y los
anuncios de ajuste fiscal en 2026
son significativos.

“Si bien vemos dificil que se
concreten en las magnitudes pro—
puestas, ciertamente es esperable
que exista un ajuste importante y
eso va a afectar a la baja el PIB de
2026”, indicd el economista jefe de
Coopeuch, Felipe Ramirez.

Itati revisard también a la baja su
proyeccion de crecimiento de 2,6%
debido a las seniales de un menor
dinamismo a inicios de este ano,
la mayor base de comparaci6n del
2025, y los riesgos asociados al
conflicto en Irdn.

El director para Ameérica Lati-
na de Moody’s Analytics, Alfredo
Coutifio, rebajo su previsién para el
PIB del actual ejercicio desde 2,4%
a 2%. Mientras que la economista
para Latam en Oxford Economics,
Debora Reyna, recort6 en 0,2 punto
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al alza el IPC a diciembre de 2026
desde el 2,7% anterior a un 3,2%,
aunque advirtié que todavia estd
en revision debido a lo que pueda
pasar con la posible eliminacion
del Mepco.

¢Pausa en la tasa?

Otro efecto que el mercado prevé
respecto ala guerra es una posterga-
ci6én del recorte de la tasa por parte
del Banco Central, cuya decision se
dard a conocer el proximo martes.

El economista jefe de BICE, Fe-
lipe Jaque, estimé un escenario de
conflicto de corta duracién, por lo
que las opciones de recorte podrian
retomarse en la segunda parte del
ano. En tanto, la economista jefe de
Fintual, Priscila Robledo, considera
que hasta no tener mas claridad
respecto aladuracién de la guerray
sus disrupciones, “es probable que el
Central tome una postura cautelosa
y aplace el recorte de tasas hacia
el tercer trimestre o -incluso- no

0tro efecto que el mercado preve respecto

a la guerra es una postergacion del recorte

de la fasa por parte del Banco Central, cuya
decision se dara a conocer el proximo marfes.

porcentual su previsioén a 2,1%.

Varios analistas también ajustaron
sus proyecciones para la inflacion,
formacién bruta de capital fijo,
consumo de los hogares y tipo de
cambio (ver tabla).

El gerente de Estudios de Gemi-
nes, Alejandro Ferndndez, explicé
que en 2025 la inversion cerrd con
un mayor crecimiento al esperado,
por lo que revisé su estimacion para
este afio desde un 5,8% a 4,3%. En
tanto, la correccién para el consumo
seria mas ligero, desde 2,6% a 2,4%.

Enel caso de la inflacion, se revisd
al alza desde un 3,2% a 3,6%.

Desde Scotiabank también subie-
ron desde el 2,5% anterior para los
preciosa 3%, incidido principalmente
por el impacto sobre el peso chileno
derivado de las alzas en precios de
fertilizantes, alimentos y combus-
tibles por efecto del conflicto en
Medio Oriente.

La economista principal de Bci,
Francisca Pérez, también ajusto

lo realice”.

Coutifio, por su parte, esperaque
la tasa se mantenga sin cambios en
marzo, yaque lainflacién actual esta
por debajodel 3%yla subyacente muy
cerca del objetivo. Dado los riesgos
geopoliticos, también proyecta que
no haya movimientos por lo menos
en el primer semestre.

Mientras que Pérez indico que el
ente rector serd muy cauteloso frente
a futuros movimientos frente a la
contingencia externa, a lo que se
suma el posible impacto que podria
tener la eliminacién del Mepco en
los precios y crecimiento.

“A pesar de lo anterior, deberia
dejar la puerta abierta para al menos
una baja en la TPM de 25 pb. para
ubicarla en 4,25%, ya en la segunda
mitad de ano. Debido a los impactos
negativos que puedan haber sobre
crecimiento, consumo interno y
generacion de empleo, todo esto
impacta sobre la inflacién y su
trayectoria”, explico.
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Hacienda: cifras dan cuenta de una economia
“incapaz de cumplir con necesidades de chilenos”

I El exministro Grau calificé de “buenas noticias” el dato
de PIB, enfatizando también que se ratificaria que la
deuda bruta del sector pui
vez en dos décadas.

Juan Pablo Rodrigue:
subsecretario deg“ =
Hacienda.

El subsecretario de Hacien-
da, Juan Pablo Rodriguez, des-
taco que la economia chilena
cerr6 el afo con un crecimien-
to de 2,5%, cifra marginal-
mente superior a lo anticipa-
do por las proyecciones del
Imacec (2,3%) y también por
la Encuesta de Expectativas
Econdmicas (2,4%).

Sin embargo, advirtié que
este resultado no cambia el
diagnéstico de fondo sobre la
situacion econdmica del pais.
“Esta cifra confirma un pro-

blico no crecid por primera

Nicolas Grau,
exministro de Hacienda.

medio de crecimiento en torno
al 2,1% en los ultimos diez
anos y ratifica el segundo peor
desempeno econémico de un
periodo de cuatro afios desde
el retorno a la democracia”,
afirmo Rodriguez.

En esa linea, sostuvo que
“con estas cifras de crecimien-
to, la economia chilena sigue
siendo incapaz de cumplir con
las expectativas, necesidades y
suenos de los chilenos. El pais
necesita volver a crecer con
fuerza, dinamismo y confianza

para generar mas oportunida-
des, mejores empleos y mayor
bienestar”.

La autoridad subrayé que
estos resultados reafirman la
“urgencia” de cambiar el rum-
bo econdémico del pais y avan-
zar hacia una estrategia de
crecimiento sostenido. “Esto
refuerza la importancia de la
meta que nos hemos trazado:
terminar este Gobierno con un
crecimiento de largo plazo que
se acerque al 4%”, indicé.

En contraste, el exministro
de Hacienda, Nicolds Grau, ce-
lebrd las cifras de crecimiento
que mostré la economia al
cierre de 2025.

“Datos oficiales de cuentas
nacionales dan 2,5% de creci-
miento del PIB 2025 (esa era
la proyeccion de Hacienda)”,
manifest6 el exsecretario de
Estado en su cuenta de X.

Asimismo, y en medio del
fuerte debate sobre el estado
de las finanzas publicas, el
economista recalco que la cifra
ratificaria que la deuda bruta
del Gobierno Central no crecio
como porcentaje del PIB,
algo que no ocurria hace dos
décadas

“Con este dato la deuda
publica/PIB queda en 41,5%
(41,7%, 2024). Es decir, logra-
mos bajarla luego de 18 afos
de alzas”, agregé.




