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Senales de cierre, dudas de fondo

lImacec de diciembre de 2025 sorprendiéalmercado conun

crecimientode1,7% interanual, segin informé el BancoCen-

tralel pasado lunes. Lacifra superdlas expectativasmascon-
servadoras (que rondaban el 1% o incluso menos) y confirmé un po-
co més deactividad en el cierre del afio.

Masalladel dato puntual, el registro permite observar con mayor
claridad como terminé comportandose la economia chilena al cierre
del ejercicio. El avance no fue homogéneo ni estuvoexento de tensio-
nes internas, perosi marco una diferencia respecto del tono de debi-
lidad que predominé en buena parte del aiio. No se trata de un cam-
bio de ciclo, sino deuna senal de estabilizacion que, al menos, despe-
jalos temores mas inmediatos.

Elmotor principal de este mejor desempefio estuvo en las activi-
dades vinculadas al consumo interno. Comercio y servicios mostra-
ron undinamismo relevante, compensando con holgura el retroce-
so de sectores mas tradicionales. Esta composicion resulta clave, ya
que refleja una economia que encuentra sostén en la demanda do-
méstica mas que en sus pilares historicos de produccion.

Enel otroextremo, la mineria volvida mostrar uncomportamien-
to contractivo, profundizando unabrecha que seha vueltorecurren-
te. Factores operativos, mantenciones y menores rendimientos pro-
ductivossiguen afectandosuaporte, restando fuerzaa un crecimien-
toque, de otromodo, habria sido més equilibrado. El resultadoesuna
expansion apoyada en actividades de corto plazo, con menor capa-
cidad de arrastreestructural. Con este escenario, el balance anual de-

jaunalectura ambivalente. El pais evit6 el estancamiento quemuchos
anticipaban en los momentosde mayor incertidumbre, pero tampo-
co logré consolidar una recuperacion robusta. El avance econémico
fue moderado y, en términos précticos, insuficiente para generar un
impactosignificativo en la vida cotidiana de las personas.

Ese es, probablemente, el elemento més relevante del anilisis. La
economia muestra mayor orden, menor volatilidad y ciertos signos
de normalizacion, pero ese desempefio no se traduce automatica-
mente en mejoras tangibles para los hogares. El mercado laboral si-
gue ajustado, los ingresos contintan presionadosy lasensacion dees-
trechez persiste, a pesar de los indicadores mas favorables.

La composicion del crecimiento también abre interrogantes ha-
cia adelante. El impulso del consumoy de los servicios puede soste-
ner la actividad en el corto plazo, pero dificilmente bastara si no vie-
neacompanado de una recuperacion mas decidida de lainversion.

Mirandohacia 2026, el desafio central sera transformar estabase
no mineraen un crecimiento mas sostenible y equilibrado. Nosetra-
tasolo de mantener cifras positivas, sino de fortalecer los fundamen-
tos que permitan una trayectoriamas solida en el tiempo. La pregun-
tanoessilaeconomiacrece, sino siese crecimientoalcanza para res-
ponder a las expectativas sociales y economicas acumuladas.

El Imacec de diciembre deja, asi, una conclusion clara: el ano ce-
o mejor de lo previsto, pero atin lejos de lo necesario. Avanzar un
pocomasnoequivale aavanzar mejor, yesadiferenciamarcara el de-
bate econémico del proximo periodo.
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