Chile

Se prevé una desaceleracion del crecimiento, que pasara del 2,6 % registrado en 2025 al 1,7 % en 2026,
para recuperarse hasta el 2,5 % en 2027. EI consumo privado y la inversién seguiran creciendo, pero el
aumento de los costos energéticos, el endurecimiento de las condiciones financieras internacionales y la
consolidacion fiscal lastraran la actividad. La inflacion aumentara temporalmente debido al incremento de
los costos del combustible y el transporte, pero se prevé que se modere del 4,2 % en 2025 al 3,8 % en 2026
y al 3,2 % en 2027. Los riesgos estan orientados a la baja, lo cual incluye que se prolongue la actual crisis
energética, un descenso de la demanda exterior y un endurecimiento de las condiciones financieras.

Chile debe reconstruir sus colchones fiscales, al tiempo que mantiene unas medidas de apoyo focalizadas
y temporales en el &mbito energético para preservar los incentivos y contener los costos. Para impulsar el
crecimiento sera necesario adoptar reformas que desbloqueen la inversion, aumenten la participacion en el
mercado laboral y refuercen el aprendizaje permanente y la recualificacion laboral, con el fin de ayudar a
los trabajadores a adaptarse a la IA, a la automatizacién y a la transicién verde. La aplicacion eficaz y
oportuna de la reforma del sistema de permisos sectoriales serviria de catalizador para estimular la
inversion, con especial repercusion en los sectores energético y de infraestructuras.

La actividad se debilité a principios de afo al tiempo que repunté la inflacion

La economia chilena crecié un 2,6 % en 2025, pero la actividad se debilitdé a principios de 2026. El PIB
real apenas aumenté un 0,2 % interanual en el primer trimestre, ya que la resiliencia de la demanda interna
se vio parcialmente contrarrestada por una notable caida de las exportaciones netas. La inflacion repunto
con fuerza en abril, con un aumento de los precios generales al consumo del 4 %, frente al 2,8 % de
marzo. El mercado laboral sigue mostrando su fragilidad, con una tasa de desempleo que alcanzé el 8,9 %
en marzo.

Chile
El crecimiento se ha visto respaldado La inflacion ha aumentado desde la crisis
por una fuerte inversion de los precios de la energia
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1. Indice de precios al consumo, excluidos la energia y los productos alimentarios.
Fuente: Banco Central de Chile; e INE.
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Chile: demanda, produccion y precios

2022 2023 2024 2025 2026 2027

Precios

corrientes, en Cambios porcentuales, volumen
CLP mil (precios de 2018)

Chile millones
PIB a precios de mercado* 262 993.9 0.8 2.6 2.6 1.7 2.5
Consumo privado 166 955.0 -4.6 1.0 2.8 25 1.8
Consumo del gobierno 38 733.2 24 2.7 3.1 6.0 1.1
Formacién bruta de capital fijo 67 397.5 08 -20 71 1.2 4.5
Demanda interna final 273 085.6 -2.3 0.5 3.9 2.8 24
Acumulacién de existencias’ 449.4 -1.3 0.5 05 -09 0.1
Demanda interna total 273 534.9 -3.6 1.0 4.4 1.8 2.5
Exportaciones de bienes y servicios 93 633.8 0.7 6.7 4.8 0.1 3.6
Importaciones de bienes y servicios 104 174.9 -10.8 1.6 10.7 0.4 3.8
Exportaciones netas’ -10 541.0 4.5 1.6 -1.6 -0.1 0.1

Partidas de informe

Deflactor del PIB _ 6.6 71 6.8 5.6 2.6
indice de precios al consumidor _ 7.6 4.3 4.2 3.8 3.2
Deflactor del consumo privado _ 7.2 5.0 3.8 3.5 3.1
Tasa de desempleo (% de fuerza laboral) _ 8.7 8.5 8.5 8.8 9.0
Balance financiero del gobierno central (% del PIB) _ 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Deuda bruta del gobierno central (% del PIB) _ 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Saldo por cuenta corriente (% del PIB) _ 3.0 15 141 -1.0  -141

* Basado en datos trimestrales desestacionalizados y ajustados por dias laborables; puede diferir de los datos anuales oficiales no
ajustados por dias laborables.

1. Contribucioén a las variaciones del PIB real, cantidad en la primera columna.

Fuente: OCDE, base de datos de Perspectivas Econémicas 119.

El aumento de los precios internacionales del petréleo, vinculado a la evolucion del conflicto en Oriente
Medio, se ha trasladado rapidamente a los costos internos del combustible. Las autoridades han permitido
en gran medida que el aumento de los precios internacionales del petréleo se incorpore a los precios
nacionales —a través del mecanismo de estabilizacion de los precios del combustible (MEPCO)—
suavizando la brusquedad de los cambios en los precios del combustible y evitando grandes costos
fiscales. Las politicas adoptadas como respuesta han sido focalizadas y han incluido el refuerzo de las
ayudas al queroseno, la congelacién de las tarifas del transporte publico en Santiago y una bonificacion
temporal para los taxis y el transporte escolar. Chile tiene una escasa exposicion directa a Oriente Medio
a través de la actividad comercial, pero si mantiene una exposicion indirecta por el impacto del aumento
de los precios mundiales de la energia, por lo que un descenso de la actividad mundial podria lastrar la
demanda de exportaciones. No obstante, se prevé que los términos de intercambio mejoren en 2026, a
medida que los precios del cobre —que siguen en niveles elevados— sean superiores al incremento de
los precios de la energia.

La politica fiscal se esta endureciendo, mientras que las ayudas energéticas
siguen siendo limitadas

Se prevé que la politica fiscal siga siendo restrictiva en 2026 y 2027, tras la adopcion de un paquete de
medidas de ajuste fiscal de casi 3.800 millones de ddlares (cerca del 1 % del PIB). Se espera que el ajuste
provenga principalmente de las mejoras en eficiencia, la redefinicién de prioridades y un control mas
estricto del gasto corriente. Se prevé que el déficit del gobierno central se reduzca del 2,8 % del PIB en
2025 al 2,1 % en 2027. Asimismo, se asume que las nuevas ayudas en el ambito energético apenas
tendran un ligero efecto fiscal agregado. Se prevé que la tasa de interés oficial se mantenga en el 4,5 %
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hasta principios de 2027, antes de reducirse al 4,25 % en el segundo trimestre de 2027, una vez que la
inflaciéon se acerque a su objetivo.

El crecimiento se moderara a medida que los costos energéticos y el
endurecimiento fiscal lastren la demanda

Se prevé que el crecimiento del PIB se ralentice hasta el 1,7 % en 2026 antes de recuperarse hasta el
2,5 % en 2027. Se espera que la recuperacion esté impulsada principalmente por la inversion bruta en
capital fijo, respaldada por proyectos de mineria, energia y maquinaria relacionada. El consumo privado
seguira respaldando la actividad, ayudado por el crecimiento de los ingresos, pero se vera frenado por el
aumento de los precios de los combustibles y la caida de la confianza. Se espera que los volumenes de
exportacién se recuperen tras un primer trimestre débil, mientras que las importaciones seguiran
aumentando al tiempo que la demanda interna demuestre su resiliencia. Se prevé que la inflacion aumente
en 2026 a medida que se repercutan los mayores costos del combustible y el transporte, antes de
moderarse hacia el objetivo en 2027. Predominan los riesgos a la baja. La materializaciéon de una crisis
energética mas persistente reduciria aun mas el poder adquisitivo de los hogares y aumentaria los costos
en las empresas. La caida de la demanda exterior, el descenso de la demanda de cobre o el
endurecimiento de las condiciones financieras internacionales también lastrarian el crecimiento. Las
tensiones en la disponibilidad de acido sulfurico podrian frenar igualmente el crecimiento al limitar la
produccion minera y las exportaciones, sobre todo si persiste el aumento de las restricciones a la
exportacioén por parte de China. En el lado positivo, una aplicacidon mas agil de la reforma de los permisos,
un aumento de la inversién en mineria y energia, o un incremento de los precios del cobre podrian
impulsar la actividad.

Promover el crecimiento mientras se preserva la estabilidad macroecondémica

El apoyo a la inversion y la productividad son prioridades fundamentales, habida cuenta del descenso del
crecimiento y de las dificultades exteriores. Para impulsar el crecimiento econémico en Chile sera
necesario adoptar un amplio paquete de politicas que desbloquee los proyectos de inversion, aumente la
participacion en el mercado laboral y fortalezca el aprendizaje permanente y la recualificacién laboral, a
fin de ayudar a los trabajadores a adaptarse a los cambios impulsados por la inteligencia artificial, la
automatizacion y la transicion verde. La aplicacion eficaz y oportuna de la reforma del sistema de permisos
sectoriales deberia ser una prioridad, ya que contribuira a reactivar la inversidn, con especial repercusién
en los sectores energético y de infraestructuras. Sigue siendo necesario aplicar una consolidacion fiscal
para reconstruir los colchones existentes, al tiempo que las nuevas reformas deberian financiarse o
introducirse de forma gradual, de manera que no socaven el necesario ajuste fiscal. Cualquier medida
adicional para amortiguar el aumento de los precios de la energia deberia seguir siendo focalizada y
temporal, a fin de limitar los costos fiscales y preservar los incentivos.
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