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Tras crecer 2,3% en 2025, mercado ve margen para un mayor vuelo de la economia este afio pese al ajuste fiscal

Dos miradas al desempeiio de la actividad - var 12 weses
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M El Imacec avanzd
1,7% en diciembre
frente al mismo mes
de 2024 gracias
a los servicios, lo
que fue en parte
compensado por la
menor produccién de
la mineria.

POR A. SANTILLAN Y R. MARTINEZ

Una expansion de 1,7% registro
el Indice Mensual de Actividad
Econémica (Imacec) en diciembre
frente al mismo mes de 2024, in-
formo¢ el Banco Central.

Un resultado mas alto que el
1% previsto por analistas, que
también se reflejo en el alza de la
serie desestacionalizada de 0,6%
respecto del mes precedente y de
1,3% en 12 meses.

El desempeiio se explicé por
el crecimiento de los servicios,
comercio y la industria, lo que fue
en parte compensado por la menor
produccion de la mineria.

De hecho, el Imacec no minero
mejord 3% en términos anuales,
mientras que en términos desesta-
cionalizados avanzé 0,8% respecto
a noviembre y 2,5% en relacion a
diciembre de 2024.

El ministro de Hacienda, Nicolas
Grau, calificé el aumento de 1,7%
como “buenas noticias” y destacé
que con ese dato la actividad chilena
se expandié 2,3% en todo 2025y
2,8% sin contar la mineria.

“Lo que refleja que el proxi-
mo mes entregaremos a la nueva
administraciéon una economia
normalizada, en condiciones para
seguir creciendo aiin mas”, expuso
el secretario de Estado.

Acerca del resultado, mencioné
que el crecimiento tuvo mayor
demanda interna que en 2024 y
que el tinico sector rezagado fue la
produccion fisica de la mineria, pero
que para este ejercicio se espera una
recuperacion de las disrupciones
operacionales.
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Imacec habria alcanzado una expan-
sion de 1,9% durante la administra-
cién del Presidente Gabriel Boric,
esquivando ser el peor Gobierno
desde el retorno de la democracia
al superar por poco el 1,8% que se
observo en el segundo periodo de

Michelle Bachelet.

Mejores nimeros

Elavance del Imacec en diciembre
pasado se tradujo en proyecciones
de crecimiento para 2026 por sobre
el 2%, que seasocia ala capacidad de

tendencia.

Apuntalado porlademanda inter-
nay, en particular, el componente
de inversion, el mercado empieza
a prever que el Producto Interno
Bruto (PIB) de este ejercicio ronda-
ria un rango que desde un piso de

2,2% aun techo del orden de 2,7%.
Desde Bci Estudios apuntaron a
que 2025 cerré con una expansion
cercana al 2,3%, alineado con sus
prondsticos y precisaron que sibien
lacifra se sittia levemente por debajo
delo estimado en el ltimo Informe
de Politica Monetaria (IPoM) del
Banco Central (2,4%), es altamente
probable que la publicacién oficial
de las Cuentas Nacionales en marzo
traiga correcciones.

Para 2026 prevén que el PIB
se incrementara cerca del 2,4%,
sustentado en una demanda in-
terna resiliente, un precio récord
del cobre y mayor inversion en la
construccién. Aunque, al mismo
tiempo, advirtieron una cierta
cautela dado el compromiso del
gobierno entrante con un estricto
ajuste fiscal. Esto tltimo implicaria
un menor consumo del Gobierno y
administracion publica contenida,
lo que atenuaria las proyecciones
mas optimistas de crecimiento para
el corto plazo.

“Esperamos que este freno sea
compensado en el medianoy largo
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Tras crecer 2,3% en 2025, mercado ve margen para un mayor vuelo de la economia este afio pese al ajuste fiscal
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plazo por incentivos a la inversion
y una potencial reforma impositiva
que otorgue mayor certeza juridica
ydinamismo al sector privado. Todo
ello, favorecido por una inflacién
ya anclada en la meta y mejoras
paulatinas en el empleo formal”,
dijeron.

Una vision parecida compar-
tieron desde Zurich, quienes son
un poco mas optimistas, proyec-
tando un 2,5% anual para 2026,
con dinamismo en la inversién
debido a favorables términos de
intercambio y expectativas de la
agenda proinversion de la proxima
administracién.

En suopinion, el consumo privado
mantendra una expansion aunque
menor a la del afio pasado.

“Sin duda, la incertidumbre en
torno al ritmo de ejecucién del
plan de ajuste fiscal anunciado
por el Gobierno entrante es una
variable clave para determinar el
impacto final en lademanda de los
consumidores, aunque es razona-
ble asumir que tendra un efecto
negativo”, dijo el economista y

| /W\V/\

qA
VV

4

“La ncertidumbre
en forno al ritmo de
ejecucion del plan de
ajuste fiscal Fl es

una variable clave

Fara determinar
el impacto final en
|a demanda de los
consumidores”,
dijo el economista
y estratega de
Inversiones de Zurich,
Gustavo Yana.
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estratega de inversiones de Zurich,
Gustavo Yana.

Sin embargo, con una inflacion
que llegue al objetivo del 3% en
enero, se daria paso al menor un
recorte de la tasa de interés —hoy
en 5%- por parte del Banco Central,
con posibilidades de una mayor
flexibilizacién. “Esto permitiria
un mayor abaratamiento del costo
de financiamiento, retornando a
niveles no observados en més de
cuatro anos”, explicé.

Trimestre desafiante
Desde Scotiabank mantuvieron
su proyeccion de que el PIB me-
jorard 2,5% este afio y que para
llegar al objetivo se requiere que

los sectores no mineros vuelvan a

mostrar dinamismo en torno a sus

promedios histdricos, junto con
una recuperacion de la produccion
minera. Su escenario considera

un alza de la inversion entre 5%y
£ 8% durante el presente ejercicio
£ favorecido por la materializacién de
los proyectos de mineria y energia.

Mas optimista, Bice Inversiones
incluso anticipd un crecimiento
de 2,7% con sesgo al alza, en la
medida que se concreten reformas
relevantes en materia de seguri-
dad, aprobaciones de proyectos y
esquema tributario.

El punto de partida seria favo-
rable. Para el Imacec de enero,
Coopeuch espera un aumento
de 2,2% anual y destacé que el
crecimiento del primer trimestre
del afio “va a ser particularmente
desafiante” araizde los incendios,
eventos climdticos y altas bases de
comparacion.

Clapes UC considerd que en el
periodo enero-marzo en curso, la
actividad aumentara entre 0,5% y
1%y JP Morgan revis6 al alza su
proyeccién para dicho lapso hasta
3,5% frente al mismo lapso de 2025.

El Banco Central informé que,
conforme al calendario de difusién
de las cifras de Cuentas Nacionales,
la estimacion del PIB para el afio
2025, asi como las revisiones al
primer, segundoy tercer trimestre,
seran difundidas el préoximo 18 de
marzo.
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Mejores perspectivas para la
construccion y agricultura, pero
sigue el estancamiento en mineria

W El agro considera que el
sector mejorara 2% en
2026 y la CChC apunta
aunalzades%en la
inversion.

Las cifras del Imacec de
diciembre y de todo 2025 evi-
denciaron un dispar
desempenio entre sectores.

Y no solo eso. La presiden—
ta de la Confederacion de la
Produccién y del Comercio
(CPC), Susana Jiménez, indicé
que el avance anual de 2,3% de
la economia “resulta bajo” y
que de no realizarse cambios
de fondos, se corre el riesgo
de transformarse en un nuevo
techo de crecimiento.

Ante ello, dijo que se debe
“inyectar un impulso relevan-
te a la actividad econdémica”,
con medidas como la rebaja
del impuesto a las empresas,
la facilitacién regulatoria, la
reduccion de la permisologia y
fortalecer la seguridad.

Desde la Camara Chilena
de la Construccién (CChC)
sefialaron que la inversion en
el sector cerrd 2025 con un au-
mento cercano a 2,2% anual,
lejano a los niveles historicos.
El desemperio es explicado por
dinamismo del componente
de infraestructura privada,
pero compensado por recortes
y menor ejecucion prevista
en infraestructura puablica. En
tanto, la inversién inmobilia-
rio se mantuvo rezagada.

“Para 2026 se proyecta un
crecimiento de la inversion
en construccion cercano a 5%,
impulsado principalmente por
las mejores perspectivas en
los sectores minero, ener-
gético e industrial”, dijo el
presidente del gremio, Alfredo
Echavarria.
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Agregaron que para el se-
gundo semestre tienen posi-
tivas perspectivas en el sector
inmobiliario, “en la medida
que el impulso que esta de-
mostrando la Ley de subsidio
a la tasa, que practicamente
no tiene costo para el Fisco,
pueda sostenerse”.

En cambio, la Sociedad Na-
cional de Mineria (Sonami) vio
en la caida de la produccion
del rubro de 8,1% una sefal
muy clara y sefialaron que el
ejercicio 2025 estuvo marcado
por contingencias operaciones
y desafios estructurales, como
el accidente en la mina de El
Teniente.

“Para 2026, el escenario
base no es de expansion, sino
de continuidad del estanca-
miento si no cambia lo estruc-
tural: la capacidad de ejecutar
inversién y traducir cartera en
produccién efectiva”, dijeron.

En el caso de la agricultura,
el desempenio durante el afio
pasado fue mejor de lo pre-
visto por la Sociedad Nacional
de Agricultura (SNA), quie-
nes estimaron que el sector
silvoagropecuario cerro el afio
con un alza superior al 5%.

Para el actual ejercicio,
calcularon que el PIB del area
podria expandirse en torno al
2%, siempre y cuando que no
se materialicen shocks clima-
ticos y sanitarios relevantes.

“Para 2026 se proyecta un
escenario de menor expansion
y con desafios persistentes
en vinos y cultivos tradicio-
nales. En fruticultura -parti-
cularmente en cerezas y uvas
de mesa- se prevé un afio
exigente por condiciones de
mercado mas estrecho”, sos-
tuvo el presidente del gremio,
Antonio Walker.
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