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Banco Central

/nformé una baja de\,
la actividad de 0,5%

en enero-marzo,

un resultado en rojo

que no se veia desde

2023y la mayor

POR A.SANTILLAN Y F. ARANCIBIA

Un mal inicio de afio protagonizé
laeconomia chilena. De acuerdo con
las Cuentas Nacionales publicadas
este lunes por el Banco Central este
lunes, el Producto Interno Bruto
(PIB) acus6 una caida de 0,5% en el
primer trimestre pasado frente al
mismo lapso de 2025, un descenso
mas acentuado que el 0,3% sugerido
por los resultados del Indice Mensual
de Actividad Econémica (Imacec).

Un inesperado tropezén que no

se veia desde el segundo trimestre
de 2023 (-0,4%) y el mayor para
los primeros tres meses desde
2009 -un afio marcado por la crisis
financiera-, tal como lo destacé el
ministro de Hacienda, Jorge Quiroz.

“Ese es el pais que recibimos y, por
€50, Mas que nunca necesitamos
lograr crecimiento”, dijo.

Su par de Economia y Mineria,
Daniel Mas, afiadi6 que “recuperar
el crecimiento econdémico es un

deber moral”.

Seglin explico el ente emisor,
la baja de 0,5% respondio en gran
parte a la disminucién de las ex-
portaciones, que contrasté con un
alza de las importaciones.

Por sectores, el golpe vino ma-
yormente del agro y la mineria (ver
nota relacionada).

Este lastre no pudo ser contra-
rrestado por el avance de 2,1% de
lademanda interna, que dio cuenta
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baja fue de 3,1%, en linea con
la contraccion de la produccién
de cobre, cuyo desemperio se
explico por faenas que se vieron
afectadas por menores leyes
del mineral, factores climéticos
adversos y mantenciones.

El resto del sector crecid
favorecido por la extraccion de

¢Quienes se salvaron?

En el terreno de las alzas,
destac la expansion de 2,4%
que protagonizaron los servi-
cios personales, impulsados por
el quehacer en salud, sobre todo
en lo que se refiere a las pres-
taciones realizadas en clinicas y
centros médicos privados.

En menor medida, sobresalio
educacion, tanto en la dimen-
sion privada como en la publi-
ca. En el primer caso producto
de un incremento de las ma-
triculas en educacién superior
y, en el segundo, a una mayor
asistencia y subvenciones.

El comercio también logrd
salvar el trimestre al avanzar
1,4%, resultado que fue impul-
sado por las ventas minoristas
y automotrices; en cambio, la
actividad mayorista retrocedio.

Otro sector en azul fue
transporte, que marco un in-

FUENTE: BANCO CENTRAL (2026)

cremento de 0,6%. Aqui todos
sus componentes crecieron
con la excepcion del transporte
maritimo.

Finalmente, la actividad
electricidad, gas, agua y gestién
de desechos (EGA) exhibi6 un
aumento de apenas 0,1%.

BLOOMBERG
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de mejoras en el consumo de los
hogares y la formacion bruta de
capital fijo (FBCF).

La primera creci6 2,5%, mien-
tras que la segunda lo hizoen 3,2%
gracias a un alza de 10,1% en ma-
quinaria y equipo, en linea con un
mayor gasto en equipos eléctricos
y electrénicos, y de transporte.

Las ganancias en la FBCF ayudaron
auna expansion de la inversion de
s6lo 0,6%

En paralelo, el ingreso nacional
bruto disponible real presenté un
crecimiento de 4,3% en el primer
trimestre, mientras que el ahorro
bruto total ascendi6 a 22,5% del PIB
en términos nominales.

“Decepcionante”

El economista jefe de Credicorp
Capital, Samuel Carrasco, califico
el primer trimestre como “de-
cepcionante”. Y al profundizar en
las causas de la caida, como los
nimeros rojos en mineria, agro y
manufactura, ademas de un menor
aporte del comercio exterior, dijo
que se observa “una economia a
dos velocidades con sectores de
oferta mas débiles de lo anticipado,
contrastando con el consumo y la
inversion que se mantienen resi-
lientes creciendo cerca de 3% anual
y con este Gltimo con perspectivas
positivas hacia adelante”, indicé.

El economista senior de Bci Estu-
dios, Daniel Navarrete, destacé que
laeconomia “ha venido perdiendo
traccién sistemdticamente” desde
mediados de 2025, explicado por
el débil desempeno de los rubros
primarios con foco exportador.

Oxford Economics también apunto
a los problemas en el sector mi-
nero, pero advirtio una correccion
“Importante” de la inversion en
términos trimestrales. En ambos
casos, creen “que se trata de factores
temporales que deberian comen-
zar a disiparse en los proximos
trimestres”, indicé la economista
de la firma para América Latina,
Débora Reyna.

De hecho, esperan una “recupe-
racion gradual” en la produccion
minera “apoyada por los esfuerzos
de la nueva administracién para
mejorar la eficiencia operativa de
Codelco y normalizar parte de las
disrupciones observadas en meses
recientes”. Mientras que en cuanto
a la inversion, las medidas anun-
ciadas por el nuevo gobierno para
fomentar la actividad y el mayor
optimismo que todavia mantienen
los inversionistas “deberian favo-
recer una recuperacion durante la
segunda mitad del ano”.

Los ajustes
Elbajon del primer trimestre fue
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acompanado de una reduccién en
las proyecciones de crecimiento
para el resto del aiio, que ya se
despiden del 2%.

Desde Credicorp prevén que el
segundo trimestre tendria un des-
emperno por sobre el 1%y para todo
2026 seria de 1,7%, “afectado por el
débil inicio de 2026, altas bases de
comparacion en el segundo trimestre
y un escenario externo mas incierto,
con precios del petroleo altos que
presionan la inflacién y el ingreso
de los hogares”, dijo Carrasco.

Desde Fynsa también anticiparon
una expansion de 1,7%, con una
economia que se recuperarad el
segundo trimestre para adelante,

con avance de 1,7%, 2,7% y 2,3%
para los siguientes periodos.

En el caso de Santander, esperan
una expansion de 1,8% en el afo.

Oxford Economics suscribi6é un
1,9% para 2026, asumiendo una
mejora gradual en la segunda mi-
tad del afio, con tasas trimestrales
cercanas a 1,0%. No obstante,
advirtieron que “dada la debilidad
reciente, es bastante probable que
revisemos a la baja nuestra proyec-
cién de crecimiento hacia niveles
mas cercanos a 1,5%-1,6%".

Coopeuch comparte un final de
anoen1,9%y espera un desempefio
algo mas dinamico —particularmente
durante el segundo semestre-, con
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tasas de crecimiento en tornoa 2,4%
y 2,5% los proximos trimestres.

En tanto, desde Itat estiman que
el Imacec de abril marcaria una caida
de 0,8%. “Crecer en torno a 2%
este ano se ve cada vez mds dificil,
requiriendo una aceleracion signi-
ficativa en los proximos trimestres.
No nos debiese de sorprender que
el consenso revise nuevamente a
la baja la proyeccion del PIB para
este afno”, dijo el economista del
banco, Ignacio Martinez.

BICE Inversiones fue la excepcion
al esperar un alza del PIB de 2,3%,
en linea con un ritmo para los tri-
mestres restantes del anio de 2,5%,
3,0% Y 4,0%.

El pais se quedo al margen de otros

La baja del 0,5% del PIB
chileno contrasté con los
resultados observados en otras
partes del mundo en el primer
trimestre.

En Asia, China siguié
creciendo. Segin datos del
Consejo de Estado de China, el
PIB anual se expandi6 5%, 0,5
punto porcentual por sobre el
cuarto trimestre de 2025.

Corea del Sur también crecio,
aunque menos. En el primer
trimestre, el PIB surcoreano
aumentd 1,7% respecto al tlti-
mo trimestre de 2025 y 3,6% en
términos anuales.

¥ La expansion global
a partir del presente
ejercicio estd marcada
por alzas en el
continente asidtico, que
contrastan con signos de
debilidad en Europa.

Cambiando de continente, las
cifras preliminares del Buré de
Analisis Economico de Estados
Unidos registraron un aumento
anualizado de 2% en el PIB de
dicha nacidn, lo que corres-
ponde a una expansién de 0,5%
en el primer trimestre frente

al tltimo del afio anterior,
impulsada por incrementos de
un 8,7% en inversion y 12,9% en
exportaciones.

Europa, segun cifras preli-
minares de Eurostat, sigue es-
tancada. Tanto en la eurozona
como en la Unién Europea (UE),
el PIB ajustado estacionalmente
registré un aumento de 0,1% en
enero-marzo frente a octu-
bre-diciembre. En compara-
cién con el mismo lapso, el PIB
ajustado creci6 0,8% en la zona
euroy 1% en la UE.

Los datos mas recientes de la
Oficina de Estadisticas Nacio-

resultados en la region y el mundo

nales de Reino Unido mostra-
ron un incremento de 0,6%
para el primer trimestre.

En la region, la expansion
del PIB varia de pais en pais.
En México, la economia mas
importante de latinoamérica
después de Brasil, el primer tri-
mestre del afio crecio apenas el
0,2% respecto al afo anterior.

Sin embargo, comparado con
el altimo trimestre de 2025,
esto implica una desaceleracién
del 0,8% marcada por bajas en
agricultura, industria y manu-
factura y servicios.

Colombia, en cambio, tuvo un

mejor desempefio en el citado
periodo, con una expansion de
2,2%, aunque esto se traduce
como una leve baja comparado
con el mismo periodo en 2025,
que registré una expansion de
2,5%. Esto, ademas, representa
una variacion positiva del 0,6%
frente al trimestre anterior.

En Perti se observo un cre-
cimiento de 3,5% en términos
anuales, lo que representa un
incremento del 0,1% respecto
del cuarto trimestre de 2025
impulsado por una aceleracion
en la construccion, comercio y
manufactura.



