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Balance de economistas: Agenda laboral, inflacién y permisologia, entre factores que dejarian al gobierno de Boric con el
segundo peor crecimiento desde 1990

J. AGUILERA Y L. CASTANEDA

El desempefio de la economia
fue de menos a mds durante el go-
bierno del Presidente Gabriel Bo-
ric, perolos datos al cierre de su ad-
ministracién lo instalan como el se-
gundo perfodo con peor creci-
miento desde el retorno a la
democracia. De acuerdo con el In-
dice Mensual de Actividad Econd-
mica (Imacec) de diciembre, dadoa
conocer por el Banco Central, la
economiase expandiéenun1,7%y
totalizé un crecimiento de 2,3%
durante el afio pasado.

Con el resultado de 2025, la
administracién Boric totaliza un
crecimiento anual promedio de
1,9% durante sus cuatro afios de
gestién —sin contar los cerca de
setenta dfas que administran en
2026—, y se instala con el se-
gundo peor resultado desde el
retorno ala democracia. Solo su-
pera a la segunda administra-
cién de la Presidenta Michelle
Bachelet (1,8%), y se ubica lejos
del promedio mdximo de 7,4%
que registré Patricio Aylwin
(ver infograffa).

El desempeno anual exhibido
en 2025 estuvo levemente por de-
bajo de las estimaciones del Banco
Central (2,4%) y del tltimo Infor-
me de Finanzas Ptiblicas (2,5%).

Costos y desequilibrios

Los dos gobiernos con el peor
promedio de crecimiento tienen
un factor en comun: ninguno
enfrenté una crisis econémica
relevante, como la crisis asidti-
ca, la crisis subprime, el terremo-
to de 2010 o la pandemia del co-
vid-19, que marcaron el rumbo
de los siguientes perfodos presi-
denciales.

Con todo, los expertos con-
cuerdan en que el lapso pos-
pandemia si fue determinante
en las cifras. “La actual admi-
nistracién recibié una econo-
mia con fuertes desequilibrios
macroeconémicos que even-
tualmente limitan la capaci-

Imacec exhibié avance de 1,7% en diciembre

Balance de economistas: Agenda laboral, inflacién y
permisologfa, entre factores que dejarian al gobierno
de Boric con el segundo peor crecimiento desde 1990

Entre 2022 y 2025, expansién promedid 1,9%, y solo superd a la
segunda administracién de Michelle Bachelet.

Crecimiento anual promedio por periodo presidencial

Crecimiento promedio en los primeros 44 meses de cada gobierno
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*La comparacion se basa en la informacion histérica de Cuentas Nacionales del Banco Central, segiin gasto del PIB volumen
a precios del afio anterior encadenado, referencia 2018.

*El balance de 2025 es una estimacion preliminar a partir del Imacec, y esta sujeto a revision.

Fuente Banco Central.

dad de crecimiento, recordan-
do que la inflacién ha estado
por sobre la meta por casi cin-
co anos, derivando asf una po-
litica monetaria contractiva”,
sostiene Valentina Apablaza,
investigadora del Ocec-UDP.
Dicha inflacién se explicé en
parte por las disrupciones que
provocé la pandemia, y a rafz
de los retiros de ahorros previ-

sionales que también apoyd el
actual oficialismo, ademds de
otras ayudas sociales.

La economista también cree
que hay “un grado de responsa-
bilidad de la presente adminis-
tracién al haber impulsado poli-
ticas como el alza de costos sala-
riales desalineadas con el creci-
miento de la productividad”.

Ignacio Mufioz, de Clapes
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UC, anade que ala politica mo-
netaria contractiva se sumaron
“problemas burocraticos (lo
comtinmente denominado
permisologfa) y niveles de in-
certidumbre sustanciales que
frenan la inversién” como fac-
tores estructurales.

Mais coyuntural fue el im-
pacto negativo de la minerfa, a
propdsito de las interrupcio-

m Ajuste demogrdfico impulsa
al PIB per cépita

Mas alla del promedio de crecimiento, las autoridades de Gobier-
no suelen resaltar un indicador menos habitual: el PIB per capita.

Este dato revela la evolucién de la produccién econémica nacio-
nal en relacion con la cantidad de habitantes. Es decir, no solo esta
influenciada por el dinamismo de la actividad productiva, sino que
también por el tamafio de la poblacién.

Con los datos del Censo 2024, el Instituto Nacional de Estadlisti-
cas actualizé sus estimaciones y reveld que la poblacion nacional se
estima en cerca de 20,2 millones de habitantes, un 1% menor que lo

que se proyectaba hasta ahora.

De acuerdo con la investigadora de Clapes UC, Anja Uslar,
este ajuste demografico tiene un efecto acotado, pero que
favorece al indicador —ajustado por paridad de poder de com-
pra— con una estimacion de unos US$ 34.800, superior a los
US$ 34.000 de 2025. “Esta proyeccion difiere de la del Banco
Central, principalmente, por el error en la poblacion proyecta-
da, de alrededor un 1,1%. Ademas, el efecto del tipo de cambio
en el PIB nominal en délares también juega un rol en este as-

pecto”, detalla.

nes que ha tenido la produc-
cién como consecuencia de ac-
cidentes como el registrado en
El Teniente. “La mineria, mo-
tor de la economia chilena, no
ha crecido lo suficiente por
una combinacién de mala ges-
tién, permisologfa, y exceso de
‘ambientalismo’ mal entendi-
do”, opina Juan Nagel, dela U.
de los Andes.

¢Crecimiento
encaminado?

El ministro de Hacienda, Ni-
colds Grau, planteé una mira-
da distinta sobre el resultado
anual. “La unica variable que
estuvo rezagada fue la pro-
duccién fisica de la mineria,
que tuvo una cafda de 2% du-
rante el ano. El resto de la eco-
nomia estuvo vigorosa”, afir-
mé, y asegurd que el creci-
miento anual de la economia
no minera fue de 2,8%.

En este sentido, dijo que des-
pejando los impactos de la inte-

rrupcién operativa, “el préximo
mes entregaremos a lanueva ad-
ministracién una economifa nor-
malizada y en condiciones para
seguir creciendo atin mds”.

Con los datos de diciembre,
los analistas ven que puede
haber espacio para un mejor
desempefio, sobre todo los
primeros meses. El Imacec fue
principalmente apalancado
por el sector de servicios, y el
comercio exhibié un alza de
6,6% en relacién al afio ante-
rior, una tendencia que seguin
Scotiabank podrfa mantener-
se, considerando, ademds, la
entrada en vigencia de nuevos
beneficios previsionales.

El economista jefe de Fynsa,
Nathan Pincheira, es algo mds
cauteloso y advierte que el rendi-
miento de este segmento ha sido
mds bien errdtico, y estima un cre-
cimiento similar para 2026. “El
afio que recién comienza deberfa
mostrar un crecimiento de menos
a mds, aunque mayoritariamente,
por razones estadisticas”, sostiene.
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