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Motores de crecimiento de la
economia chilena: agotadosy
sSin nuevas ideas

Carlos J. Garcia, Ph.D. en Economia, University of California
(LA), EE.UU. Académico Facultad de Economia y Negacios, UAH.

as cifras macroeconémicas de los
- indices, de forma que 2013 es igual a 100. En

Gltimos meses muestran resultados

contradictorios: por un lado, el IMACEC
- de cada serie, nos centramos en su pendien-
- te, que nos permite visualizar de forma apro-

ha mostrado tasas de crecimiento su-
periores al 2 %, que deberia ser su tasa de

tendencia; por otro lado, la tasa de desem-
pleo ha subido hasta casi alcanzar el 9 %.
¢Coémo es posible que la tasa de desempleo
aumente si la economia esta creciendo? Es
como si el IMACEC no se viera afectado por
- se observa que, tras el repunte pospandemia
- yel ajuste por el posterior aumento de la tasa
de interés, el consumo en 2024 se ajusto ala
- tendencia observada entre 2013 y 2018. En
~ otras palabras, el consumo de los hogares no
- impulsd en exceso la economia. La fuerza de
 trabajo también mostrd una dinamica similar:

el escenario internacional, que ha empeora-
do claramente por las politicas comerciales
de Estados Unidos, mientras que la tasa de
desempleo reflejara una economia menos
dinamica.

En primer lugar, analicemos qué ha ocu-

rrido con las grandes tendencias de la dltima
década. Enla figura1de mas abajo muestrala
. cia observada entre 2013 y 2018.

evolucion de algunos de los «motores» de la

economia chilena desde 2013 hasta 2024. Son

lugar de analizar qué sucedid con los niveles

ximada las dindmicas de estos motores.

Dicen que una imagen vale mas que mil pa-
labras, y sin duda este es el caso. En relacion
con los afos previos a la pandemia del COVID,

tras el desplome de la pandemia, se ha recu-
perado lentamente hasta alcanzar la tenden-
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Por el contrario, las exportaciones no han |
experimentado una gran evolucién desde |
2013 y se han mantenido muy estables. Mas
que destacar la estabilidad de este indica-

chando nuestras ventajas comparativas. Sin
embargo, aunque no impulsé la economia,
tampoco frend el crecimiento que observa-
mos en la Gltima década.

dor, preocupa, ya que se supone que nuestra

estrategia de desarrollo se basa en gran me-
dida en la exportacion de bienes y servicios

a los mercados internacionales, aprove-

Lainversion fue inestable hasta 2017, pero,
- siseexcluye la pandemia, parece que la ten-
- dencia observada en 2018-2019 continug en

Figura 1: Series Macroeconomicas, 2013=100
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20222024, aunque con una desaceleracion
- en 2024. Por tanto, la inversion tampoco
- fue un motor de empuje espectacular para
' nuestra economia, solo lo suficiente para
- alcanzar el 2%.

Tampoco la productividad total de facto-

res (ver figura 2) fue un motor para la eco-
- nomia chilena. Por el contrario, desde el 2013
ha declinado. Recordemos que la PTF, como
- se suele abreviar, mide el crecimiento de la
- economia que va mas alla de los factores
~ productivos, midiendo ganancias de eficien-
cia, uso de nuevas tecnologias, mejoramien-
' tos en la gestion de los recursos, etc. Diga-
- mos que las buenas ideas se transforman
~en la PTF, por eso su declive es una sefial
- de alarma sobre el desempefio de nuestra
 economia.

El consumo del Gobierno, por el contrario,

mostré una tendencia incluso superior a la
' etapa previa a la pandemia. Es decir, si la
economia ha recibido un impulso, este fue
- de caracter fiscal. Este impulso ha sido lo
.~ suficientemente fuerte como para com-
.~ pensar la caida de la productividad total de
 factores.

En resumen, en la Ultima década, nuestra

economia muestra una tendencia desfavo-
. rable, que se sostiene basicamente por un
- impulso fiscal que también significo una
importante acumulacion de deuda publica.

Otros motores de la economia, en cambio,
han mostrado una dindmica mas bien dis-
creta y, en algunos casos, directamente de-
cepcionante.

En segundo lugar, analicemos la coyun-
tura actual para comprobar si alguna de las
tendencias a largo plazo observadas en la
década pasada ha cambiado en 2025. Segln

 las proyecciones del IPoM de junio de 2025,
- el consumo total (que incluye el consumo del
- Gobierno) deberia crecer un 2,6 % este afo,
la inversion un 3,7 % y las exportaciones un
- 51 %. Ponderados por su participacion en el
- PIB, se garantiza un crecimiento del PIB en-
treel2% y el 2,75 %. Por la tendencia de la
tasa de desempleo, no se esperan cambios
- en la dinamica de la fuerza de trabajo, ni in-
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dicios de cambios espectaculares en la PTF.
En definitiva, este pais no es muy distinto al
del ano pasado.

Por lo tanto, los candidatos para expli-
car las tasas de crecimiento del IMACEC
en estos meses son un ligero aumento de
la inversion y un fuerte crecimiento de las
exportaciones, algo que no se observo en la
ultima década. ;e trata de algo transitorio
0 supone un cambio de tendencia? En mi
opinion, todo apunta al primer resultado: el
escenario externo es peor hoy que hace un
ano debido a todo el desorden econémico
que haintroducido Trump con su politica co-
mercial, argumento que esgrimid el propio
Banco Central de Chile para bajar la tasa de

politica monetaria al 4,75 %. Es posible que,
en el mejor de los escenarios, la economia
internacional no crezca mas que en anos an-
teriores. En este contexto, tampoco es muy
evidente que nos enfrentemos a un boom de
inversion, que podria fluctuar mucho depen-
diendo del ciclo politico que enfrentemos en
los proximos meses.

Aungue en las proximas elecciones gana-
ra un candidato muy favorable a la inversion
con ofertas de reduccion de impuestos, hay
que recordar que una de las verdades de la
economia es que, a la larga, el crecimiento
lo define la PTF. Es posible que a corto plazo
entren en juego otros factores, pero a largo
plazo todo es PTF, como expresd muy enfa-

ticamente el premio Nobel de Economia Paul
Krugman. Por tanto, podriamos plantear la
siguiente hipdtesis: la economia, mas que
mostrar un despegue inusitado o el camino
hacia una recesion, se esta asentando con
altibajos en la tendencia que se observd en
la Ultima década. No se trata de estanca-
miento, sino de un crecimiento discreto que
ya no es posible apuntalar con mas estimulo
fiscal. Sin una mejora sustancial de la PTF,
este ano sera algo mejor que el pasado y asi
sucesivamente. CE
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Transformaciones educativas
ante la baja fecundidad en Chile:
desafios y proyecciones en un
contexto demografico cambiante

Monica Soto Mdrquez, Doctora en Educacion Matematica,

Universidad de los Lagos. Académica Facultad de
Economia y Negocios, UAH.

hile atraviesa una transformacion

demografica profunda y sin prece-
dentes, definida por una drastica y

transicion demografica se ha consolidado
con fuerza en la Ultima década, situando

por debajo del umbral de reemplazo genera-

~ cional de 2,1 hijos por mujer (INE, 2024). No
- solo representa uno de los niveles mas ba-
jos registrados en la historia del pais, sino

sostenida disminucion en la tasa de |
fecundidad, una progresiva postergacion de
la maternidad y un acelerado proceso de
envejecimiento poblacional (CEPAL, 2024;
Yopo, 2024; Crespo y Soto, 2024). La triple
' ticas publicas, cuyos efectos se proyectan
 sobre multiples dimensiones estructurales
al pais en una posicion comparable a las |
sociedades mas envejecidas del mundo. Se-
gun datos del Censo publicado en marzo de
2025, la Tasa Global de Fecundidad (TGF) se
redujo a 1,16 hijos por mujer, una cifra muy
© tiva.

que también ubica a Chile junto a naciones
como Japon y Corea del Sur, que enfrentan
retos similares en materia de sostenibilidad
demografica. Este panorama plantea inte-
rrogantes cruciales para el diseno de poli-

del desarrollo nacional, particularmente en
el ambito educativo, donde las nuevas di-
namicas poblacionales exigen una revision
profunda de los modelos de planificacion,
cobertura y pertinencia de la oferta forma-
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Cambios demograficos y disparidades
regionales

La disminucién de la natalidad en Chile
no se manifiesta de forma homogénea a lo
largo del territorio. Mientras regiones del
norte, como Tarapaca y Arica y Parinacota,
registran un leve repunte atribuible prin-
cipalmente a la migracion, otras zonas, en
particular la region metropolitanay el sur del
pais, muestran caidas mas marcadas. Segun
el Censo 2024, el promedio de hijos e hijas
por mujer en edad fértil varia significativa-
mente entre regiones, tal como se observa
en la figura 1, destacando Tarapaca con el

Las transformaciones demograficas que
- experimenta Chile se manifiestan con clari-
dad en la evolucion de las matriculas esco-
 lares. Segun datos de la Facultad de Educa-
- cion de la Universidad del Desarrollo, entre

- blecimientos educacionales y la apertura de

neta de 552 escuelas en menos de una dé-
- cada (Bravo y Fierro, 2024). Esta reduccion

- alainsuficiencia de matricula.

valor més alto y Magallanes con el mas bajo |

(INE, 2024). Un caso ilustrativo es la Region |
- ca en las zonas rurales del sur de Chile, lo |
- cual se refleja en los datos del Censo 2024
disminucion de la proporcién adulto-nifo,
! el fortalecimiento de la educacion inicial y
- enseanza formal: constituye un pilar cen- |
 territorios con baja densidad poblacional.
. Nufiez y Soto (2014), la escuela rural desem-
- penia funciones que trascienden lo pedago- |
~ gico, actuando como un lugar de cohesion |
| la transicion demografica.

de Los Lagos, donde los nacimientos dismi-
nuyeron de 13 mil en 2009 a 8 mil en 2023, lo
que representa una disminucion del 38% en
poco mas de una década (Rojas, 2024). Estas
disparidades regionales confirman que, si
bien la migracion puede amortiguar la caida
de nacimientos en algunas zonas, su efecto
es aln insuficiente para revertir una tenden-
cia de caracter nacional.

La situacion es particularmente criti-

 (ver figura 1). En estos territorios, la escuela
- representa mucho mas que un espacio de

 tral para la vida comunitaria. Como sefialan

Figural: Promedio de hijos e hijas por mujer entre 15 y 49 aios por regién de Chile
segun informe del Censo 2024 (INE)

Regiones de Chile

Promedios de hijos e hijas por
mujer entre 15y 49 anos

Aricay Parinacota 2,07
Tarapaca 2k
Antofagasta 2,04
Atacama 2,09
Coquimbo 2,02
Valparaiso 1,96
Metropolitana 1,94
O'Higgins 1,98
Maule 1,99
Nuble 1,94
Biobio 1,97
La Araucania 2
Los Rios 1,99
Los Lagos 1,96
Ayseén 2,02
Magallanes 19

social, encuentro intergeneracional y arrai-
~ go territorial. Su cierre no solo interrumpe
trayectorias educativas, sino que también
- erosiona el tejido social y acelera procesos
- de despoblamiento. Por ello, las decisiones
- 2015y 2023 se produjo el cierre de 745 esta- |
i  colares rurales no deben responder Unica-
- solo 193, lo que representa una disminucion
- sino también reconocer su valor simbélico,
‘ cultural y comunitario.

- ha afectado especialmente a los niveles de |
- educacion parvularia, donde incluso institu-
- ciones de gran tamario han debido fusionar
. cursos o eliminar niveles completos debido
- educativo. Los autores indican que, si el
~ gasto publico por estudiante se mantiene
o incrementa, se abre la posibilidad de im-

relativas al cierre de establecimientos es-

mente a criterios de eficiencia econémica,

Por otra parte, Opazo y Valenzuela (2024)
observan esta coyuntura como una oportu-
nidad estratégica para redisenar el sistema

plementar reformas orientadas a mejorar
la calidad del aprendizaje, tales como la
la diversificacion de la oferta pedagogica en
Esto permitiria avanzar hacia una educacion

mas inclusiva, equitativa y contextualizada,
respondiendo a los desafios emergentes de

El desafio del envejecimiento: nuevas
demandas educativas

Las proyecciones demograficas oficiales

- indican, ademas, que en el afio 2050 las
personas de 65 afnos y mas representaran
- el 25% de la poblacion en Chile, lo que de-
- safia al sistema educativo a expandirse
mas alla del ciclo escolar tradicional. La
- Comision Econdmica para América Latina y
el Caribe (CEPAL, 2024) plantea que el enve-
~ jecimiento poblacional exige una profunda
 reestructuracion formativa en tres niveles:
- la formacion técnica y profesional orienta-
~ da al cuidado de largo plazo; la promocion
de procesos de aprendizaje continuo en la
- adultez mayor; y la incorporacion de una
- perspectiva intergeneracional desde etapas
tempranas de la escolarizacion.

Este nuevo escenario demanda a las

- Universidades a crear e implementar pro-
- gramas formativos pertinentes, entre ellos:
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Técnico en Cuidados Geriatricos, Terapia
Ocupacional con especializacion en perso-
nas mayores, Psicogerontologia, Derecho y
Politicas Publicas para el Envejecimiento y
Programacion Inclusivos, entre otros. Estas
areas, aln poco desarrolladas en Chile, se-
ran clave para garantizar la calidad de vida
de una poblacion envejecida, respondiendo
a requerimientos crecientes en ambitos
como la salud, la cultura, la movilidad y la
participacion social.

Simultaneamente, se vuelve urgente fo-
mentar la educacion permanente en perso-
nas mayores. Segun la Encuesta Nacional de
Calidad de Vida (2021), una proporcidn signi-
ficativa de adultos mayores expresa interés
en continuar aprendiendo, especialmente
en competencias digitales, arte y gestion

comunitaria. Para ello, se requieren ofer-
tas flexibles, accesibles tecnoldgicamente,
libres de discriminacion etaria, e incluso
disenadas con enfoques intergeneraciona-
les que fortalezcan la cohesion social (Soto,
2024).

La extension de la esperanza de vida ha
implicado, ademas, una triplicacion de la
poblacién mayor en los Gltimos 100 anos, lo
que ha generado una creciente demanda in-
satisfecha de profesionales especializados
en geriatria y gerontologia. La gerontologia,
como campo interdisciplinario, comienza a
consolidarse en algunas universidades chi-
lenas a través de programas de pregrado en
Gerontologia Social y diplomados orientados
tanto al diseno de politicas publicas como a
la atencion clinica y la gestion de servicios.

Iniciativas como las “Escuelas de Cuidado-
res” buscan también formar a la comunidad
en practicas de cuidado integral, con par-
ticipacion de estudiantes de enfermeria y
otras disciplinas afines.

Por tanto, la educacion del futuro debera
ser mas inclusiva, flexible y centrada en el
aprendizaje alo largo de la vida. Esto implica
no solo una diversificacion de la oferta for-
mativa, sino también una revalorizacion del
rol de quienes trabajan con personas mayo-
res, quienes deben contar con habilidades
como empatia, respeto, paciencia, estabili-
dad emocional y una profunda vocacion de
servicio. Solo asi sera posible construir una
sociedad mas cohesionada, resiliente y pre-
parada para enfrentar los desafios que im-
pone el envejecimiento demografico.

La baja fecundidad en Chile no solo repre-
senta un desafio demografico, sino también
una oportunidad para redisenar profunda-
mente el sistema educativo. El cierre de
escuelas, particularmente en zonas rurales,
evidencia la urgencia de una planificacion
territorial diferenciada, mientras que el en-
vejecimiento poblacional impone nuevas
exigencias formativas. Frente a esta trans-
formacion, el pais debe transitar hacia una
educacion que no solo forme a las nuevas
generaciones, sino que también acompane a
una sociedad cada vez mas longeva, diversa
y necesitada de respuestas innovadoras. CE
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cobre en EE.UU.

Implicancias de corto y largo plazo
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rente a los anuncios del presidente de

EE.UU. Donald Trump de un arancel de

importacion de cobre de un 50%, y su

posterior exencion para cobre refina-
do, surge un nimero de inquietudes sobre el
efecto en los mercados y en particular para
Chile. La preocupacion no es menor, consi-
derando que el 2024 un 11.1% del valor de las
exportaciones de cobre chileno fueron hacia
EE.UU. Aproximadamente la mitad del co-
bre utilizado en EE.UU. es importado y Chile
provee un notable 56% de dicha cantidad,
sequido de Canada, México y Perd.

Estamos frente a un cambio de paradig-
ma a nivel global, las guerras arancelarias
son cada vez mas posibles. Las nuevas im-
posiciones arancelarias vienen a quebrar
una tendencia mundial de disminucion de
barreras al comercio internacional a nivel
mundial, la cual se inicio timidamente en los

1990s y que prosiquio en las siguientes de-
cadas con las firmas de tratados de libre co-
mercio entre grandes bloques comerciales a
nivel mundial, incluyendo a Chile y al propio
EE.UU. Los tratados de libre comercio, aun-
que pueden afectar la industria local debi-
do a la apertura a menores precios, son en
general beneficiosos para los consumidores
y para los productores que tengan ventajas
comparativas a nivel mundial.

Existen importantes matices en la es-
tructura del comercio mundial. El comercio
internacional entre paises desarrollados
(EE.UU., Canada, Alemania, Australia, etc.) y
economias emergentes (Chile, China, Brasil,
India, México, etc.) ha aumentado significa-
tivamente en las Ultimas décadas. Aunque
el comercio que mas se ha desarrollado es
entre economias emergentes entre si. El
comercio que involucra a paises emergen-

Observatorio Econémico




tes desde el 2010 es cercano al 45% de las
exportaciones globales, comparado con
un 25% en los 1990s. Este crecimiento no
ocurre solamente por la presencia de Chi-
na, sino que esta acompanado de un creci-
miento desde 20 a 30 por ciento de paises
emergentes sin incluir China. En promedio,
con excepciones, los paises emergentes
son mas abiertos al comercio internacional
que los paises desarrollados (Reyes-Hero-
les, Traiberman, y Van Leemput, 2020). Es
el caso de Chile que siendo una economia
pequena esta abierta al comercio mundial.

Por el lado de la demanda, el cobre se
utiliza en la industria de construccion, ve-
hiculos en general y vehiculos eléctricos en
particular, cables de energia y maquinarias.
El cobre tiene un rol esencial en la transicion
a energia limpia, también lo tiene en algo tan
cotidiano como la fabricacion de teléfonos
celulares, incluso el desarrollo de la inteli-
gencia artificial esta fuertemente basada
en el uso de cobre. Y no existen buenos
sustitutos. Esto implica que la demanda de
cobre es inelastica en el corto y largo plazo.

En otras palabras, la cantidad demandada
de cobre es relativamente insensible a va-
riaciones en su precio - por supuesto den-
tro de ciertos margenes. Entonces, ;cuales
son los factores que explican un aumento o
disminucion en la demanda por cobre? Sim-
plemente variables de actividad econdmica
global, los desarrollos de nuevas tecnologias,
la transicion energética, el crecimiento eco-
nomico global, etc.

En contraste, la oferta de cobre no res-
ponde a precio en el corto plazo. Las varia-
ciones en la produccion de cobre en el corto
plazo, ademas de responder a conflictos
laborales y geopoliticos, estan fundamental-
mente relacionadas con variables de costo,
notablemente con la inflacion, costos opera-
tivos y la tasa de interés (costo de capital),
la cual se ha mantenido alta comparada con
su promedio histérico. Pero la produccion de
cobre es elastica en el largo plazo, aumen-
tos sostenidos en el precio son un incentivo
para aumentos en su produccion, por la via
de apertura de nuevos yacimientos o nuevos
proyectos de extraccion.

En sintesis, técnicamente el cobre no po-
see buenos sustitutos que pudieran aliviar
un eventual aumento de precios, pero su
extraccion si responde en el largo plazo a
cambios de precios. ;Por qué esto es rele-
vante? Pues porque la presencia de nuevos
aranceles incrementaria el precio de ma-
nera sustancial y permanente en EE.UU., al
menos mientras estén en vigencia los aran-
celes, pero dichos aranceles no cambiarian
sustancialmente la demanda. Esto significa
que los mas afectados por los aranceles
serian los propios norteamericanos, que
experimentarian aumentos de precios en
productos claves. ;Cual seria la magnitud y
alcance de tales aumentos? Dependera de la
produccion de cobre al interior de EE.UU., y
del costo efectivo de dicha mayor produc-
cion domestica, el cual probablemente es
muy significativo.

Los anuncios de nuevos aranceles gene-
ran incertidumbre. Dicha incertidumbre im-
plica volatilidad de precios en el corto plazo,
pero fundamentalmente implica el retraso
de puestas en marcha de nuevos proyectos
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de inversion, los cuales en la gran mineria
del cobre estan tipicamente relacionados
con cuantiosos montos de capital. No es
que los grandes proyectos no se realicen,
sino que la incertidumbre puede retrasar
en varios anos su implementacion, y puede
corregir a la baja los montos de capital in-
volucrados.

Un efecto inmediato del anuncio de nue-
vos aranceles es que los mercados de cobre
corrigieron al alza sus precios y aumentaron

su volatilidad, tanto de contratos spot como
de contratos de futuros. Esta alza tiene una
explicacion simple: los mercados tratan de
acopiar la mayor cantidad de cobre posible
en los puertos de EE.UU., como una medida
arbitraje intertemporal, para adelantar los
aumentos de aranceles. Esto es simplemen-
te la respuesta de los especuladores inter-
nacionales de los mercados organizados,
los cuales ven una oportunidad de ganancia
extraordinaria por el solo hecho de ser capa-
ces de evitar el pago de aranceles y asi apro-

vechar el diferencial de precios. Por supues-
to, los mercados no son estaticos, sino que
reaccionaron casi inmediatamente: como
las reservas de cobre en inventario son bas-
tante acotadas, se genera una inmediata
presion en los precios, y asi los precios de
contratos de futuros pasaron de una situa-
cion de mercados invertidos (“backwarda-
tion”) a una situacion de precios esperados
al alza (“contango”). El efecto inverso se pro-
dujo cuando se anuncid que el nuevo arancel
no se aplicaria a cobre refinado.

Fig. 1. indice Mensual de Precio del Cobre. Base Junio 2025=1

Copper, grade A cathode, LME spot price, CIF European ports, US$ per metric ton
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Pero estas son solamente variaciones de
precios por motivos especulativos, de muy
corto plazo. ;Qué se puede predecir a mayor
horizonte? La Figura T muestra un indice de
precio de cobre en la Bolsa de Metales de
Londres, desde enero 1992 hasta junio 2025;
esto es, expresamente sin incluir el periodo
de anuncio de aranceles de 50%. Cabre gra-
do A cathode, CIF puertos europeos, US do-
lares (IMF Primary Commodity Prices 2025).
Son varias las lecciones que se desprenden

de la Figura 1. Primero, existe una clara ten-
dencia al alza en el precio del cobre. Esta
tendencia muestra la creciente demanda
por cobre a nivel mundial. Sequndo, a pesar
de dicha tendencia al alza, hay periodos de
muy alta variabilidad. Tercero, la tendencia
al alza solamente se ha fortalecido en los
ultimos anos.

Asi, aunque los nuevos aranceles son mo-
tivo de preocupacion en el corto plazo, el

panorama de largo plazo para el cobre de
produccion nacional es muy auspicioso. La
tendencia de la demanda por parte de China
y economias emergentes es solamente po-
sitiva, lo cual implica que las posibilidades
de comercio internacional son auspiciosas
para el cobre. La variable a considerar es
que el cobre es un producto necesario en
una amplia gama de industrias a nivel mun-
dial, y por lo tanto el mercado esta asequra-
do en el largo plazo. CE
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