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PIB SE CONTRAE ENEL INICIO DEL 2026

En var % anual trimestral LAS PRINCIPALES VARIABLES DEL GASTO INTERNO DEL PAIS
Consumo se mantiene estable Inversion se desacelera en el primer trimestre del 2026
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Economia chilena retrocede en el
primer trimestre y expertos
reafirman un PIB bajo 2% en 2026

De acuerdo al Banco Central, en el primer trimestre el Producto Interno Bruto (PIB) cay6 0,5%, su primer
descenso desde el segundo trimestre del 2023. Asimismo, la inversion anoté una fuerte desaceleracion.

CARLOS ALONSO

La actividad econémica este 2026 comen-
z6 definitivamente con viento en contra. Si
al conocer el Imacec de marzo de -0.,1% el
primer trimestre cafa 0,3%, ahora, al conocer
el informe de Cuentas Nacionales del Banco
Central, ese registro se amplié a una con-
traccion del Producto Interno Bruto (PIB) de
0,5%, su peor cifra para un enero-marzo des-
de 2009, en plena crisis subprime.

De acuerdo al Banco Central, este resultado
se explico en gran parte por el comercio ex-
terior, el cual registré una disminucién de las
exportaciones y un aumento de las importa-
ciones.

La demanda interna, en cambio, aumentd
2,1% en linea con el crecimiento del consumo
de los hogares y la formacién bruta de capi-
tal fijo. El primer trimestre registré el mismo
numero de dias hdbiles que el afo anterior,
con un efecto calendario nulo para el perfo-
do.

Asi, en el detalle, el consumo de los hoga-
res aumento 2,5%. La principal contribucién
al resultado fue un mayor consumo de ser-
vicios, en particular de salud, transporte y
restaurantes y hoteles. Adicionalmente, este
resultado se vio incidido positivamente por
el gasto en turismo.

En menor medida, tanto el gasto en bienes
no durables como durables también aporta-

ron positivamente. En el primero, destacaron
las compras de alimentos y vestuario y, en el
segundo, el gasto en automoéviles.

El consumo de gobierno, por su parte, cre-
cié 3,0% como consecuencia de un mayor
gasto en salud.

La inversion crecié 3,2% mostrando una
desaceleracion en comparacion a los trimes-
tres anteriores y es, ademads, el menor regis-
tro desde el primer trimestre del 2025. En el
desglose de esta variable, el desempeno de la
inversion en maquinaria y equipo tuvo un
alza de 10,1%, mientras que construccion y
otras obras cay6 0,9% reflejo de una caida en
la edificacion. Adicionalmente, el periodo
registré una menor acumulacién de exis-
tencias, las que alcanzaron un ratio anual de
-0,2% del PIB.

Respecto del comercio exterior, las expor-
taciones de bienes y servicios retrocedieron
4,9%, mientras que las importaciones au-
mentaron 2%, ambas con un efecto negativo
en la actividad econdmica. Asimismo, las
exportaciones de bienes decrecieron como
resultado de menores envios fruticolas y de
cobre. Compensaron en parte lo anterior, los
envios industriales de alimentos y quimicos.
En tanto, las exportaciones de servicios ca-
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en turismo. Por otro lado, las importaciones
de bienes crecieron por mayores internacio-
nes de aparatos eléctricos y electronicos, de
equipos de transporte y de petréleo crudo.
Las importaciones de servicios también au-
mentaron, destacando el gasto en turismo.

El ingreso nacional bruto disponible real
presentd un crecimiento de 4,3%, resultado
que fue mayor al exhibido por el PIB, lo que
se explicod por el efecto positivo de los térmi-
nos de intercambio.

Mientras que el ahorro bruto total ascen-
dio a 22,5% del PIB en términos nominales,
compuesto por una tasa de ahorro nacional
de 24,5% del PIB y de un ahorro externo de
-1,9% del PIB, correspondiente al superdvit
en cuenta corriente de la Balanza de Pagos.

POR SECTOR ECONOMICO

Las principales actividades que contribuye-
ron al menor nivel del PIB fueron agropecua-
rio-silvicola, mineria, industria manufactu-
rera y pesca. En cambio, al alza lo hicieron,
principalmente, los servicios personales .

Asi, la caida de 5,4% de la actividad agrope-
cuario-silvicola se explico, principalmente,
por una menor produccion fruticola; el res-
to de las actividades también disminuyeron,
con la excepcion de la ganaderia. Descontada
la estacionalidad, la actividad presentdé una
desaceleracion en el primer trimestre.

La actividad agricola retrocedié en linea
con la produccién de cultivos anuales, en
particular de papas y cereales. El desempe-
fio de la fruticultura reflejo una menor pro-
duccion de uva de mesa, la que obedecié a
factores climdticos adversos. La produccion
de manzanas y carozos también disminuyd,
acentuando el resultado de la actividad. La
ganaderfa aumenté marginalmente, regis-
trando resultados contrapuestos. La produc-
cion de leche v huevos aumentd, mientras
que la de aves y bovinos se redujo.

El segundo que mds cayo fue la actividad
minera que disminuyé 3,1%, en linea con
una contraccion de la produccion cuprifera.
En contraste, el resto de la mineria crecio, fa-
vorecida por la extraccion de litio, oro y pla-
ta. En términos desestacionalizados, la acti-
vidad del primer trimestre cayo en el margen.

La industria manufacturera, a su vez, dis-
minuy6 2%; la principal contribucion al
resultado fue la elaboracion de alimentos.
El resto de las actividades exhibio resulta-
dos contrapuestos; destacé el aumento de
la industria de productos metdlicos, ma-
quinaria y equipos y la caida de la elabo-
racion de minerales no metdlicos y metd-
lica bdsica Respecto del cuarto trimestre,
la actividad disminuy6 acorde a cifras con
ajuste estacional.

Y la pesca decrecio 18,6%, consistente con
menores desembarques de peces; en cam-
bio, la acuicultura aumento, compensando
en parte el resultado anterior. En términos
desestacionalizados, la actividad disminuyo
respecto al trimestre anterior. El retroceso de
la pesca extractiva se explicé por una menor
disponibilidad de recursos, en particular sar-
dinas y jurel.
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veron, incididas principalmente por el gasto  PIB BAJO2%

Dado este pobre inicio de afio, las expecta-
tivas para el afio son poco auspiciosas. Y va el
mercado asume que la economia ni siquiera
llegard al 2%, ubicdndose en la parte baja del
rango del Banco Central que en marzo lo fijo
entre1,5%y 2,5%.

Para Santander, “las cifras apuntan a una
economia mds débil de lo anticipado, don-
de el deterioro continia concentrandose,
principalmente, en sectores asociados a la
oferta y al comercio exterior, mds que en una
cafda generalizada de la demanda interna.
Sin embargo, estos resultados corresponden
mayormente a un periodo previo al conflicto
en Medio Oriente y a la escalada de precios
internacionales”.

Mientras que Rodrigo Montero, decano de
la Facultad de Administracion y Negocios
de la Universidad Autonoma, plantea que
“la desaceleracion de la inversion en el pri-
mer trimestre no es un fendmeno aislado ni
sorpresivo. Responde a una combinacion de
factores que se han ido acumulando y que el
contexto actual hace dificil revertir en el corto
plazo. Por el lado de las razones puntuales, el
escenario externo ha jugado un rol relevante.

“La contraccién del PIB durante el primer
trimestre de 2026 reduce significativamente
la probabilidad de que la economia chilena
crezca por sobre el 2% durante el afio 2026,
toda vez que se requeriria un crecimiento
promedio superior a 2,8% anual durante los
proximos tres trimestres del afio. Por ende,
esta cifra corrobora nuestra proyeccion de un
crecimiento del PIB de 1,8% anual durante el
afio 2026", afirma la economista del OCEC-
UDP, Valentina Apablaza.

Misma vision entrega Felipe Alarcon, eco-
nomista de Euroamerica, quien plantea que
“dado estos resultados se corrige desde 1,7%
a 1,5%. Tendria que venir una reaceleracion
muy potente como para pensar en un PIB
mds cerca de 2%".

Nathan Pincheira, economista jefe de Fy-
nsa, suma argumentos para pensar que el
crecimiento este afio estard bajo 2%. “No hay
razones aun para pensar €n un comporta-
miento muy distinto al visto, en promedio,
a los dltimos trimestres. Los indicadores
adelantados no se han acelerado y si bien
hay expectativas de mayor inversion, ésta no
necesariamente se materializaria en 20267,
comento.

De esta manera, plantea que “considerando
la ratificacién de las débiles cifras de inicio
de ano, incluso un par de décimas menor a
lo que adelantaban los Imacec, la ajustamos
desde 1,9% a 1,7%".

Pavel Castillo, economista y gerente de In-
telligence en Corpa, asevera que “lo que esta
pasando es un problema de fondo. Chile no
crece por problemas estructurales que hace
anos varios economistas hemos advertido,
como la rigidez del mercado del trabajo, al-
tos costos de produccion y energéticos, alza
importante del costo de mano de obra, una
politica monetaria restrictiva y, en general,
una visién de que el crecimiento estd garan-
tizado, cuando no es asi. Por todo aquello se
espera un PIB de 1,7%". @



