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Salida de capitales se acelera en el

primer trimestre del 2026 vy supera
los US$2.000 millones

De acuerdo al Banco Central, entre enero y marzo salieron del pais US$2.163 millones, lo que
representa un alza de 155% en comparacion al mismo trimestre del afo pasado, cuando se fueron
del pais US$848 millones. También se trata de la cifra mds alta para igual periodo desde 2022.

CARLOS ALONSO

Sin una tendencia clara. Asi se puede de-
finir el comportamiento que ha tenido la
salida de capitales durante los ultimos afios
después del peak que hubo en 2020 y 2021,
causado por el estallido social y la pande-
mia del Covid.

Precisamente, en esos afos, se comenzo a
instalar este tema en el debate econémico
y se registraron las mayores salidas de re-
cursos del pafs de personas y empresas no
financieras. En 2020, salieron del pais US$
9.691 millones, mientras que el 2021 otros
US$7.064 millones.

De alli en mds comenzo6 una trayectoria
a la baja en términos anuales: En 2022 ce-
rro con US$2.811 millones y el ultimo dato
anual, que es el cierre del 2025, la salida de
capitales fue de US$1.015 millones.

Sin embargo, el inicio del 2026 sorpren-
di6. Las cifras del Banco Central muestran
una aceleracion en fuga de recursos de per-
sonas y empresas no financieras.

Entre enero y marzo salieron del pais
US$2.163 millones, lo que representa un
alza de 155% en comparacion al mismo
trimestre del ano pasado cuando solo se
fueron del pais US$848 millones. También
la cifra es un alza en relacion al dltimo tri-
mestre del ano pasado cuando salieron del
pais US$72 millones, y es la mds alta de los
ultimos cuatro anos para igual lapso, desde
2022.

Los cambios relevantes en los flujos de
salida de capitales se asocian a situaciones
en que activos y/o dinero se movilizan ra-
pidamente desde un pais hacia el exterior,
debido a un suceso con implicancias eco-
ndmicas, o0 a eventos del escenario politico
y social que alteran las expectativas de los
inversionistas.

Los expertos afirman que mads alli de
que la incertidumbre haya bajado y no se
tengan previstos cambios institucionales
como los procesos constitucionales o una
reforma tributaria que suba los tributos,
las personas y empresas no financieras pre-
fieren tener diversificado su portafolio de
inversiones.

“Las cifras del primer trimestre de 2026
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FUENTE: Banco Central

confirman que la salida de capitales es una
tendencia de largo plazo que llegé para
quedarse”, afirma Javiera Campos, direc-
tora de Tributacion Internacional de CCL
Auditores Consultores.

En ese sentido, la experta agrega que
“aunque en algin momento se espero
que una menor incertidumbre institucio-
nal frenara este fenémeno con el cambio
de gobierno, los datos demuestran que el
contexto sociopolitico y econémico de los
tltimos anos produjo un cambio cultural
profundo en la aversion al riesgo de los
inversionistas, quienes hoy buscan mayor
confianza y certeza juridica frente a las
propuestas econémicas locales”.

Camilo Béjar, socio de Misraji & Béjar,
subraya que “el residente chileno enfren-
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ta hoy una combinacion de factores que lo
empuja a diversificar: una economia que se
contrajo en el trimestre, un délar que opera
como refugio natural ante la incertidumbre
internacional, y, sobre todo, una reforma
tributaria en plena tramitacién legislativa
cuyo desenlace aun es incierto”.

Por ello, argumenta que “cuando no sabes
cudles serdn las reglas del juego en seis me-
ses mads, la reaccion racional es posicionar
parte de tu patrimonio en jurisdicciones
donde las reglas ya estdn definidas”.

Andrés Alessandri, socio Mena Alessan-
dri, se suma al debate y comenta que “des-
de una perspectiva legal o politica, no veo
factores predominantes que expliquen una
salida significativa de capitales durante el
primer trimestre de 2026”.

En esa linea, puntualiza que “esto respon-
derfa a razones econémicas y financieras.
"Existe desde hace tiempo una conviceién
de diversificacion de patrimonio, lo cual
incluye la diversificacién de moneda”.

PERSPECTIVAS

Para los préximos trimestres y cierre de
afio no hay una tendencia clara, dicen los
expertos. Para algunos, es probable que se
mantenga este mismo nivel dada la mayor
diversificacion que estd presente en las de-
cisiones de las personas. En cambio, otros
recomiendan esperar para tener la visién
completa de cémo serd la tendencia.

Campos plantea que “sin lugar a duda
se mantendrd una tendencia similar. Las
personas naturales buscan diversificar sus
portafolios para hacer frente a los ciclos de
contraccion economica que vive el pais. Es
importante destacar que esta diversifica-
cién ha evolucionado y se ha sofisticado. Ya
no se limita exclusivamente a inversiones
pasivas o al refugio en el sector inmobilia-
rio, ya que también se observa un nuevo
interés en la expansion de negocios ope-
rativos en diversas industrias, buscando
aprovechar tanto las nuevas oportunidades
de crecimiento global como los incentivos
locales que ofrecen otras jurisdicciones
para la llegada de nuevos capitales”.

Misma vision entrega Alessandri: “Es
parte de una disciplina de inversion de lar-
go plazo, tanto en cuanto a moneda, pais
y tipos de activos, junto con un adecuado
horizonte de inversion”™.

Mientras que Béjar plantea que todavia
es pronto para sacar conclusiones de cémo
seguirdn los proximos trimestres. “Es im-
portante no sobredimensionar estas cifras.
Un trimestre no define una tendencia es-
tructural. El afio pasado, la salida de capi-
tales se moderd significativamente y cerré
en niveles contenidos. Lo que vemos hoy
puede ser una reaccion puntual al contexto
geopolitico. Hay que esperar al cierre del
primer semestre para evaluar si la aproba-
cion de la reforma tributaria y una even-
tual estabilizacion del mercado internacio-
nal revierten o consolidan este flujo”. @



