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Senales de cierre,
dudas de fondo

El Imacec de diciembre de 2025 sorprendi6 al mer-
cado con un crecimiento de 1,7% interanual, segiin
informo el Banco Central el pasado lunes. La cifra su-
pero las expectativas mas conservadoras (que rondaban
el 1% o incluso menos) y confirmo un poco mas de ac-
tividad en el cierre del afio.

Mas alla del dato puntual, el registro permite obser-
var con mayor claridad como termin6 comportandose
la economia chilena al cierre del ejercicio. El avance
no fue homogéneo ni estuvo exento de tensiones in-
ternas, pero si marco una diferencia respecto del tono
de debilidad que predomin6 en buena parte del ano.
No se trata de un cambio de ciclo, sino de una senal
de estabilizacion que, al menos, despeja los temores
mas inmediatos.

El motor principal de este mejor desemperfio estu-
vo en las actividades vinculadas al consumo interno.
Comercio y servicios mostraron un dinamismo relevan-
te, compensando con holgura el retroceso de sectores
mas tradicionales. Esta composicion resulta clave, ya
que refleja una economia que encuentra sostén en la
demanda doméstica mas que en sus pilares histori-
cos de produccion.

En el otro extremo, la mineria volvio a mostrar un
comportamiento contractivo, profundizando una bre-
cha que se ha vuelto recurrente. Factores operativos,
mantenciones y menores rendimientos productivos
siguen afectando su aporte, restando fuerza a un creci-
miento que, de otro modo, habria sido mas equilibrado.
El resultado es una expansion apoyada en activida-
des de corto plazo, con menor capacidad de arrastre
estructural.

Con este escenario, el balance anual deja una lectura
ambivalente. El pais evit6 el estancamiento que muchos
anticipaban en los momentos de mayor incertidumbre,
pero tampoco logro consolidar una recuperacion robus-
ta. El avance economico fue moderado y, en términos
practicos, insuficiente para generar un impacto signi-
ficativo en la vida cotidiana de las personas.

Ese es, probablemente, el elemento mas relevante
del analisis. La economia muestra mayor orden, me-
nor volatilidad y ciertos signos de normalizacion, pero
ese desempeno no se traduce automaticamente en me-
joras tangibles para los hogares. El mercado laboral
sigue ajustado, los ingresos contintan presionados y
la sensacion de estrechez persiste, a pesar de los indi-
cadores mas favorables.

La composicion del crecimiento también abre in-
terrogantes hacia adelante. El impulso del consumo y
de los servicios puede sostener la actividad en el corto
plazo, pero dificilmente bastara si no viene acompana-
do de una recuperacion mas decidida de la inversion.
Sin nuevos proyectos, mayor productividad y senales
claras de confianza, el margen de expansion seguira
siendo acotado.

Mirando hacia 2026, el desafio central sera trans-
formar esta base no minera en un crecimiento mas
sostenible y equilibrado. No se trata solo de mantener
cifras positivas, sino de fortalecer los fundamentos
que permitan una trayectoria mas solida en el tiem-
po. La pregunta no es si la economia crece, sino si ese
crecimiento alcanza para responder a las expectativas
sociales y economicas acumuladas.

El Imacec de diciembre deja, asi, una conclusion
clara: el afio cerré mejor de lo previsto, pero aun lejos
de lo necesario. Avanzar un poco mas no equivale a
avanzar mejor, y esa diferencia marcara el debate eco-
nomico del proximo periodo.
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