
El auge de las encuestas polí-
ticas y las subsiguientes restric-
ciones a las apuestas en depor-
tes llevaron a los mercados de
apuestas políticas en Estados
Unidos a la clandestinidad des-
pués de la Segunda Guerra
Mundial. Permanecieron en las
sombras hasta el mes pasado,
cuando un tribunal federal au-
torizó a Kalshi, una plataforma
de apuestas, a ofrecer apuestas
políticas a los estadounidenses.
Desde entonces, se han aposta-
do más de US$ 400 millones en
el sitio. A nivel global, se estima
que los montos apostados en
otros sitios de predicción alcan-
zan varios miles de millones de
dólares. ¿Cómo les fue a los es-
peculadores en la elección de
Estados Unidos?

A simple vista, bastante bien.
Aunque Kalshi lleva operativo
solo un mes, otros dos merca-
dos de predicción, Polymarket
y PredictIt, aceptaron apuestas
durante toda la campaña elec-
toral. En general, los mercados
daban mejores
probabilidades a
Donald Trump,
quien ganó có-
modamente, de
lo que sugerían
las encuestas re-
ñidas o los mo-
delos políticos,
como el publica-
do por The Eco-
nomist. En Polymarket, las pro-
babilidades de victoria de
Trump nunca bajaron mucho
del 50%, a pesar de la euforia
que despertó la entrada de Ka-
mala Harris en la contienda,
donde llegó a liderar en varios
sondeos de estados clave. E in-
cluso cuando la mayoría de los
modelos políticos mostraban la

carrera prácticamente empata-
da en la víspera de las eleccio-
nes, los apostadores en Kalshi
aún le daban a Trump una lige-
ra ventaja.

Los mercados deberían ser
bastante precisos. Cuando la
gente apuesta dinero real, tien-
de a revelar sus verdaderas ex-
pectativas, cosa que no suele
hacer cuando solo se le pregun-
ta. La agregación de apuestas

debería resultar
en un efecto de
“sabiduría de las
masas”. O tal vez
los especuladores
sabían algo que
otros no: que las
encuestas esta-
ban subestiman-
d o e l a p o y o a
Trump en al me-

nos dos o tres puntos, como su-
cedió en 2016 y 2020.

Sin embargo, sería fácil so-
breinterpretar el aparente éxito
de los mercados de apuestas.
Los especuladores podrían ha-
ber tenido simplemente suerte.
Los mercados pudieron haber-
se inclinado hacia Trump por
sesgo y no por perspicacia. El

hecho de que Polymarket esté
poblado por entusiastas de las
criptomonedas probablemente
sesgó las apuestas a favor de
Trump. Kalshi se usa como pla-
taforma para cobertura de ries-
gos, lo que también podría afec-
tar su muestra.

La evidencia más convincen-
te de que los mercados de
apuestas no saben mucho más
que los encuestadores y mode-
ladores políticos proviene de la
naturaleza de la victoria de
Trump. En ningún momento
los mercados de apuestas se
acercaron a prever que Trump
estaba en camino de ganar có-
modamente el voto popular, un
resultado fácilmente inferido al
anticipar un error de encuesta
de dos o tres puntos a su favor.
Justo antes de la apertura de las
urnas, los apostadores en Pol-
ymarket solo le daban un 27%
de probabilidad a tal evento.
Los especuladores probable-
mente son astutos en prome-
dio, y el hecho de que ahora
puedan apostar en elecciones
proporciona información útil.
Pero en 2024, estuvieron lejos
de ser visionarios.

En qué acertaron y fallaron
los mercados de apuestas
sobre la victoria de Trump
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Podrían haber tenido simplemente suerte, 

o estar sesgados.
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La agregación de
apuestas debería
resultar en un efecto
de “sabiduría de las
masas”. O tal vez los
especuladores sabían
algo que otros no:
que las encuestas
estaban subestiman-
do el apoyo a Trump.
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Un recorte del gasto
algo mayor al pre-
visto, la revisión de
las proyecciones de

ingresos y un plan para recom-
poner y restringir retiros del
Fondo de Estabilización Econó-
mica y Social (FEES) son el ner-
vio del protocolo de acuerdo
que suscribieron el jueves el
ministro de Hacienda, Mario
Marcel, y los parlamentarios
para viabilizar la aprobación
del Presupuesto 2025.

Pese a que con el documento
se habría destrabado el debate,
entre los analistas se advierte
que la estabilización de las
cuentas públicas se logrará solo
si el Ejecutivo cumple con las
cláusulas comprometidas.
También hay reparos por no
haber incluido en el acuerdo un
plan que asegurara el ajuste fis-
cal de US$ 1.170 millones que
recomendó el Consejo Fiscal
Autónomo (CFA) para lograr
este año la meta de un déficit es-
tructural de 1,9% del PIB. 

Hay otro elemento: la sorpre-
siva inflación de octubre (ver B
2) podría presionar las proyec-
ciones de Hacienda del IPC y
variables macro internalizadas
en el erario 2025.

Las observaciones

El exdirector de Presupuestos
Matías Acevedo cree que hubie-
ra sido deseable incorporar en el
pacto un recorte en 2024. “El
problema es la falta de compro-
miso a tiempo con el cumpli-
miento de la meta”, añade. Ace-
vedo también formuló otro repa-
ro: “Llama la atención que recién
aprobada la Ley de Responsabili-
dad Fiscal, que fortalece el cum-
plimiento de las metas, el Ejecuti-
vo haya sembrado este nivel de
incertidumbre innecesaria en el
Congreso, por estimaciones que
a todas luces no reflejan lo que es-
peran los agentes del mercado”.
Añade que “solo el compromiso
del Ejecutivo con la meta asegura
su cumplimiento en 2025, el res-
to (del acuerdo) es accesorio”.

También es crítica la investi-
gadora Margarita Vial, del pro-

grama fiscal de la USS. “El
acuerdo responde a un mal di-
seño de la Ley de Presupuestos
2025, que en su elaboración no
consideró el deterioro fiscal
que viene evidenciándose des-
de el primer trimestre de este
2024”. Sostiene que el protoco-
lo solo reitera la obligación le-
gal de Hacienda para cumplir
las metas ya establecidas, lo que
“sigue dependiendo de que el
Ejecutivo realice, finalmente,
los ajustes necesarios que se re-
quieran para su logro”.

El economista sénior de Bci,
Antonio Moncado, advierte el
riesgo de que se requieran me-
didas adicionales para cumplir
la meta fiscal en 2025. Se pre-
gunta si sigue vigente la esti-
mación de recaudación: “De
sincerar un objetivo de recau-
dación menos optimista para
2025, es probable que la reduc-
ción del gasto no sea suficiente
para lograr alcanzar el objetivo
de disminuir el déficit durante
el próximo año”, explicó.

Las miradas políticas

Desde Chile Vamos (ChV),
que estuvo representado en la
etapa final de las conversacio-
nes con el Gobierno por sena-
dores como Juan Antonio Colo-

ma (UDI) y Rodrigo Galilea
(RN), destacan la señal de “rea-
lismo” del recorte del gasto de
US$ 600 millones y se abren a
otro eventual debate. “(El pro-
tocolo) tiene que ver con el Te-
soro Público, con el articulado,
que para nosotros es muy cen-
tral. Obviamente, podrá haber
discusión en algunas partidas.
Se acordó más bien el marco de
financiamiento”, dijo Coloma.

Galilea valora el compromi-
so del ajuste del Presupuesto,
“haciéndolo consistente con las
metas de déficit”. Se espera un
estudio externo sobre mejoras
en los cálculos de ingresos.

En el oficialismo criticaron a
la oposición. “Han estado en
contra de recaudar mayores in-
gresos y ahora impulsaron un
recorte fiscal. Para hacerse una
idea, esto equivale a 50 colegios
municipales que dejarán de
construirse, o dos hospitales, o
180 buses eléctricos”, apuntó la
diputada Camila Rojas (FA).

El diputado Jaime Naranjo
(PS) mostró una actitud prag-
mática. “El Gobierno es mino-
ría en el Parlamento y durante
esta gestión del Presidente Bo-
ric, si quiere sacar iniciativas
adelante, está obligado a llegar
a acuerdos. El Presupuesto no
es la excepción”.

El protocolo fiscal es para
2025, y analistas también
preguntan por el 2024
J. P. PALACIOS 

ACUERDO MARCO PARA EL PRESUPUESTO DEL PRÓXIMO AÑO:

Desde ChV plantean posible un debate en

partidas del erario. El oficialismo critica a la

oposición por forzar el recorte de recursos.

Dos de los protagonistas del acuerdo fueron el ministro de Hacienda,
Mario Marcel, y el senador Juan Antonio Coloma.
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Un 3,8% de crecimiento ex-
perimentó la producción de co-
bre del mes de septiembre en
Chile, según los últimos datos
disponibles para toda la indus-
tria, publicados este viernes
por Cochilco. De esta manera,
la minería local acumula casi 4
millones de toneladas, alcan-
zando un alza de un 3% respec-
to del ejercicio previo.

De mantenerse esta tenden-
cia en los últimos tres meses
del año, sería la primera vez
desde 2018 en que la produc-
ción de cobre del país presenta
un avance.

La última estimación de Co-
chilco apunta que Chile cierre
este año con una producción de
5,41 millones de toneladas, es
decir, 159 mil toneladas más
que las generadas en 2023. 

El director de Núcleo Mine-
ro, Álvaro Merino, sostuvo que
el indicador en 2025 llegaría a
5,65 millones de toneladas de
cobre, cifra que sigue por deba-
jo de 2018, cuando se alcanzó
un volumen de 5,8 millones de
toneladas. 

Las razones

Las principales razones de
esta variación están asociadas
al mejor desempeño acumula-

do de las faenas de mayor mag-
nitud en el país.

En el caso de Minera Escon-
dida, si bien en septiembre el
resultado interanual fue menor
que el de 2023, acumula este
año un crecimiento de 11%, im-
pulsado por el acceso a mejores
leyes en la faena. 

Se suman a esta tendencia
otras de las mineras de mayor
aporte de cobre en el país, co-
mo lo son Collahuasi y Minera
Los Pelambres, que en este
ejercicio acumulan alzas en su
producción de 5% y 12%, res-
pectivamente.

Otro caso relevante viene
siendo Quebrada Blanca, que a
un año de inaugurar el proyec-
to QB2, está cerca de alcanzar
su capacidad de diseño. La fae-
na ubicada en Tarapacá ha ido
superando dificultades en la
operación y a septiembre totali-
zó 146 mil toneladas. 

En el caso de la estatal Codel-
co, tal como adelantó la empre-
sa en el marco de la entrega de
resultados al cierre de septiem-
bre, se ubica un 5% por debajo
del año pasado. Destaca la me-
nor producción de la división

El Teniente, y el retraso en la
entrada en operación del pro-
yecto estructural Rajo Inca, en
división Salvador. 

De todos modos, la corpora-
ción ha logrado revertir la ten-
dencia. Según adelantó el presi-
dente del directorio, Máximo
Pacheco, de acuerdo con las ci-
fras de octubre, el desempeño
de la minera volvió a superar la
producción de 2023 para ese
mes específico. 

Precio a la baja

Las cifras de Cochilco se co-
nocen en medio de una semana
turbulenta para la principal ex-
portación del país, producto de
los resultados de las elecciones
en Estados Unidos.

El precio del cobre se cotizó
ayer en US$ 4,23 por cada libra,
su menor valor en un mes. “La
reciente victoria de Donald
Trump en las elecciones presi-
denciales de EE.UU. ha genera-
do volatilidad en los mercados
de metales y una notable apre-
ciación del dólar, influyendo en
el precio del cobre”, explicaron
desde Cochilco. 

Producción de cobre sigue al
alza e indicador anual crecería
por primera vez desde 2018

TOMÁS VERGARA P. 

EN SEPTIEMBRE SUBIÓ 3,8%: 

El desempeño de las grandes faenas privadas

está impulsando a la industria local, en un

convulsionado cierre de año para el mineral. 
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