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Crecimiento, poblacion y productividad

“...parece haberse olvidado que, cuando el 2023 el mercado esperaba como consecuencia de bajar la

inflacién una caida del crecimiento de 1,5%, tuvimos la “positiva” sorpresa de crecer un 0,5%. Y es

precisamente ese afio el que baja el promedio de esta administracion”.

NICOLAS GRAU VELOSO

Ministro de Hacienda

En los dltimos dias se ha debatido so-
bre los resultados del crecimiento eco-
ndémico de las distintas administraciones
desde la recuperacién de
la democracia. Sin duda,
el crecimiento es funda-
mental para generar mds
y mejores empleos, re-
ducir la pobreza y finan-
ciar las necesidades so-
ciales. Evaluar a los go-
biernos en esta dimen-
sién es una tarea muy
necesaria, pero compleja. En un perfodo
de 4 afios, lo que haces al principio estd
fuertemente determinado por las condi-
ciones que dejé la administracién ante-
rior y los cambios que logras materiali-
zar Sobre todo los importantes suelen te-
ner un impacto en horizontes tempora-
les que exceden tal perfodo.

El Chile que “recibimos” estaba marca-
do por un severo sobrecalentamiento ma-
croeconémico, producto de una expan-
sién de liquidez sin precedentes (35% del
PIB), que derivé en déficits gemelos, fiscal
y de cuenta corriente, una inflacién que al-
canzd mdximos en 30 afios, y un aumento
de la deuda ptiblica de mds de 10 puntos
del PIB entre 2018 y 2021. En ese escena-
rio, un enfriamiento de la actividad no so-
lo era esperable, sino necesario para evitar
una crisis mayor. Por ello, los primeros
dos afios de la actual administracién estu-

vieron marcados por el objetivo de reto-
mar los equilibrios macroeconémicos, sin
que tal ajuste lo pagaran los mds pobres y
la clase media. Aunque parece haberse ol-
vidado que, cuando el 2023 el mercado es-
peraba Como consecuencia de bajar la in-
flacién una caida del crecimiento de 1,5%,
tuvimos la “positiva” sorpresa de crecer
un 0,5%.Y es precisamente ese afio el que
baja el promedio de esta administracion.

A este contexto se suma un cambio de-
mogréfico que obliga a ajustar el foco del
andlisis econémico. La caida sostenida de
la natalidad y la progresiva reduccion de
los flujos migratorios netos, que alcanza-
ron su peak entre 2017 y 2019, han desace-
lerado de manera significativa el creci-
miento dela poblacién. En este escenario,
el PIB per cdpita se vuelve un indicador
clave para evaluar bienestar y desempe-
o econdmico. Y ahi la evidencia es clara,
estos cuatro anos el crecimiento del PIB
per cdpita ha sido superior al observado
en cada una de las dos administraciones
anteriores. Utilizando los dltimos datos
oficiales de poblacién, sabemos que el
PIB per cdpita crecié 0,8% (2014-2021) y
1,1% (2022-2025).

La discusién de fondo, sin embargo, no es
solo cudnto crecemos hoy, sino cémo recu-
peramos capacidad de crecimiento de largo
plazo y que este sea sostenible. Para ello es
importante recordar que la capacidad de
crecimiento estructural al inicio de nuestro
gobierno estaba en torno al 2%. Es decir, si
la economia crecfa de acuerdo con su plena
capacidad, lo normal era crecer 2%.

Para aumentar la capacidad de creci-
miento de largo plazo trabajamos en dos
pilares. El primero fue ordenar la macroe-
conomia. En efecto, la inflacién se ha acer-
cadoalametadel 3%, y las expectativas de
inflacién estdn ancladas, la deuda publica
ha registrado su primer freno en casi dos
décadas y las proyecciones apuntan a un
crecimiento sostenido de la inversién en-
tre 2025 y 2027 (jun 7% el 2025!). El se-
gundo pilar fueron las reformas orienta-
das al crecimiento y la productividad. En
ese plano destacan la reforma de pensio-
nes, que aumentard el ahorro y la inver-
sién doméstica, laLey Marco de Autoriza-
ciones Sectoriales, que reduce sustantiva-
mente los tiempos e incertidumbre para
invertir, sin por ello bajar el estandar, y la
Estrategia Nacional del Litio, que combi-
na mayor produccién con menor impacto
en el medio ambiente.

Es una buena noticia que el 2025, por
primera vez en mds de una década, la pro-
ductividad total de factores haya crecido
por segundo afio consecutivo. Y los frutos
del crecimiento y de las politicas sociales
comienzan a reflejarse con claridad, cerca
de 700 mil empleos creados, 33 meses
consecutivos de aumentos reales de sala-
rios y alrededor de 600 mil personas que
han salido de la pobreza en los tltimos dos
afios. Si queremos sostener este avance, el
desafio es claro, persistir en una estrategia
que combine estabilidad macroeconémica
con reformas que impulsen la mayor
igualdad y proteccién social, la inversién,
innovacién y productividad.
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