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Mal cierre de una mediocre gestion

as dltimas cifras confirman el mal desempefio eco-
némico de la administracién del Presidente Boric.
Independientemente del esfuerzo por configurar
una defensa de sus responsables, los datos de activi-
dad, empleo y situacién fiscal dan cuenta de una economia
que estuvo lejos de reencauzarse en la senda del progreso.

Una primera confirmacién proviene de las cifras de
Imacec de febrero, reportadas ayer por el Banco Central.
La conclusion para el que fue el dltimo mes del gobierno
de Gabriel Boric es lapidaria. La economia no logré conso-
lidar una recuperacion, exhibiendo un tono contractivo
en términos anuales: la actividad cayé 0,3% respecto de
igual mes del afio anterior. Detrds de ello estd el desplome
de la produccién de bienes (-3,7%), arrastrada por la in-
dustria manufacturera (-3,6%) y el resto de bienes
(-5,4%). Si bien la mineria mostrd un crecimiento acotado,
no fue suficiente para com-
pensar la contraccién del
resto de los sectores produc-
tivos. El comercio apenas
crecid (0,2%) y los servicios
(1,6%) evitaron una caida
mayor, pero el cuadro agre-
gado sigue siendo negativo y fragil.

Al reparar en la dindmica mensual de la actividad, la
lectura no mejora. En términos desestacionalizados, el
Imacec retrocedié 0,3% respecto de enero. Esta caida se
explica por descensos en el comercio (-2,3%), mientras la
produccién de bienes no mostré variacién. Es decir, aun
los sectores que habfan sostenido la actividad en la com-
paracion anual mostraron signos de agotamiento en su
evolucién mds reciente. Este no es el escenario propio de
una economia boyante, sino el de una estancada. Las im-
plicancias para 2026 atin son inciertas, pero de no haber
cambios significativos, estos nimeros apuntan a una ex-
pansion de la economia con un techo de 2%.

Las dltimas cifras del mercado laboral reportadas el
martes por el INE tampoco llaman ala calma. En el trimes-
tre diciembre 2025-febrero 2026, la tasa de desocupacién
agregada se ubicd en 8,3%, con una leve caida de 0,1 pun-
tos porcentuales en 12 meses, en un contexto donde el em-
pleo crecié apenas 1,0% anual. Por su parte, la tasa de de-
sempleo entre las mujeres volvié a ubicarse en el 9%, con-

Las cifras de Imacec, empleo y cuentas fiscales
reflejan la pesada herencia de que ha debido

hacerse cargo el nuevo gobierno.

firmando el fuerte deterioro que experimento el mercado
laboral para ese grupo. En definitiva, de los 46 trimestres
moviles de exclusiva responsabilidad del gobierno de Ga-
briel Boric (desde marzo-mayo de 2022 hasta diciembre-
febrero de 2026), el desempleo fue 8% o superior en 39
oportunidades (85% de las veces) y al menos 8,5% en 23
meses (50% de los trimestres maéviles). Esta es la manifes-
tacion de un mercado laboral tensionado por largo tiem-
po. Entre las causas, es posible identificar las distintas me-
didas que encarecieron la contratacién; 40 horas y au-
mento del salario minimo son dos ejemplos.

El preocupante cuadro lo cierran los datos fiscales. La
informacion de que la caja fiscal, reportada por la Dipres
bajo el item de “otros activos del Tesoro Publico”, llegé en
febrero a US$ 3.617 millones —habia alcanzado los US$
46 millones en diciembre y US$ 1.406 millones en ene-
ro— reabre el debate respec-
to de la fuente de esos recur-
sos y la interpretacion de la
cifra. Considerando que par-
te importante del crecimien-
to de la caja fiscal se explica
por dineros provenientes
del endeudamiento del Estado —a la fecha este alcanza los
US$ 6.727 millones, solo este afio—, dificilmente la situa-
cién puede llamar a la calma. El manejo fiscal, ya sea porla
evolucidn de la deuda, el gasto o la caja, es parte estructu-
ral de una conversacion seria en esta materia. Y cierta-
mente, no es serio minimizar esta situacién o reducirla a
un problema que se resuelve con el acceso al mercado de
capitales mundial, cual si el endeudamiento fuera inocuo.

Asf, en conjunto, las cifras dibujan una economia que
no solo crecié poco en cuatro afios, sino que ademds per-
di6 traccién en los dltimos meses. La contraccién anual
—explicada por un deterioro amplio en la base producti-
va— se combina con una caida mensual que sugiere un
inicio de afio débil. El mensaje para la actual administra-
cién es evidente: sin una recuperacién mds robusta en sec-
tores clave, el mercado laboral y la actividad agregada
permanecerdn confinados a un equilibrio de bajo dina-
mismo. Del mismo modo, sin un manejo responsable de
las cuentas fiscales, las presiones macroeconémicas no ce-
derdn en el mediano plazo.
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