
Luego de un “tira y afloja” que
puso en riesgo que se comenza-
ran a pagar este mes los beneficios
para los empleados públicos, ayer
por la tarde el Gobierno y los par-
lamentarios lograron un acuerdo
para destrabar la discusión del
proyecto de ley de reajuste.

Debido a discrepancias entre
la Cámara de Diputados y el Se-
nado, hubo dos materias de la
parte miscelánea de la iniciativa
que fueron derivadas a una co-
misión mixta: el bono especial a
Carabineros y la postergación
por un año de nuevas exigencias
para postular a las carreras de
Pedagogía. En el segundo trámi-
te la Cámara Alta rechazó los
planteamientos del Ejecutivo
con el fin de lograr mejoras en la
mixta; en tanto, la Cámara Baja
en un tercer trámite -acogiendo
el llamado del Gobierno de lle-
var las dos materias en contro-
versia a una instancia bicameral
para poder reponerlas- desesti-
mó lo votado por el Senado.

Para lograr salvar el proyecto
de reajuste en su conjunto y evi-
tar que los temas que fueron a
mixta se cayeran, el Gobierno ac-
cedió al planteamiento de la
oposición de comprometer me-
joras al beneficio económico a
Carabineros e incluir a los efecti-
vos de la PDI. Para ello se suscri-
bió un protocolo de acuerdo que
estableció la presentación du-
rante enero de indicaciones y
otros proyectos de ley para cum-
plir lo pactado.

También, a cambio de poster-
gar solo un año más las nuevas
exigencias, se acordó presentar
en marzo de 2025 otra iniciativa
legal para actualizar los requisi-
tos para postular a Pedagogía.

Bono mejorado y
mayor cobertura

La propuesta del Ejecutivo
consistía en el otorgamiento de
un bono anual —equivalente al
sueldo de un mes— para cerca
de 27 mil efectivos de Carabine-

ros que desempeñan labores
operativas en las calles. En el Se-
nado se pidió aumentar la cober-
tura a más carabineros, en línea
con el llamado que realizó el ge-
neral (r) y exdirector de la insti-
tución Ricardo Yáñez y sumar al
beneficio a efectivos de la PDI.

Si bien el Gobierno mantuvo
en el proyecto de reajuste su
planteamiento original, se com-
prometió en el protocolo a que
en enero, antes del receso de le-
gislativo, presentará enmiendas
al proyecto que modifica la ca-
rrera policial en Carabineros pa-
ra mejorar el beneficio que hasta
ahora se proyecta que llegue so-
lo al 40% de los efectivos. Ade-
más, en ese mismo mes se ingre-
sará la iniciativa que modifica la
modalidad de ingreso a la carre-
ra de la Policía de Investigacio-
nes y en ese mismo plazo se en-
viará otro proyecto para regular
el pago de un bono también a la
PDI. Esa última iniciativa se tra-
mitará con plazo de discusión
inmediata (una semana en am-
bas cámaras).

Respecto del proyecto que ac-

tualizará los requisitos para cur-
sar carreras de Pedagogía, que
ingresará en marzo, se incluirán
medidas para atracción de talen-
to pedagógico.

Críticas a las formas

Las propuestas que se conver-
saron con el Ejecutivo fueron
respaldadas por la mayoría de
los parlamentarios. Sin embar-
go, tanto desde la oposición co-
mo del oficialismo hubo reparos
a las formas en que se tramitaron
los temas que estuvieron en con-
troversia en el proyecto de rea-
juste.

“Uno a veces vota con entu-
siasmo y a veces con tristeza, es-
te es uno de esos segundos vo-
tos”, sinceró el senador Juan An-
tonio Coloma (UDI). Respecto
de las mejoras al bono a Carabi-
neros y la PDI, el parlamentario
gremialista espera que el Ejecu-
tivo cumpla los compromisos.
“Voy a votar a favor bajo la ex-
presa condición del cumpli-
miento del protocolo. Espero
que el Gobierno lo honre, está la

ministra del Interior y el minis-
tro de Hacienda. Esto va a supo-
ner que vamos a tener una mejor
ley de Carabineros y una mejor
ley de la Policía de Investigacio-
nes; son elementos claves para
combatir el crimen organizado”,
enfatizó.

Por su parte, el senador Ricar-
do Lagos Weber (PPD) criticó la
forma en que se dio la discusión,
especialmente, sobre la poster-
gación de los requisitos para Pe-
dagogía. “Acá hay un tema de
gestión, puede haber también
temas objetivos que impidan a
veces avanzar en un proyecto de
ley (...). Hubiera ayudado mu-
chísimo haber sabido durante la
discusión del presupuesto, o en
algún minuto haber dicho tene-
mos este proyecto, tiene que in-
gresar, pero vamos a meterlo en
el reajuste. No tuvimos esa in-
formación”, apuntó.

Además de estas materias
misceláneas, el proyecto de rea-
juste contempla un alza de re-
muneraciones de 4,84% para los
funcionarios públicos y otros be-
neficios monetarios.

Se firmó protocolo de acuerdo para viabilizar despacho:

Con compromisos de nuevos
proyectos e indicaciones, Gobierno y
Congreso logran destrabar reajuste 

Antes del receso se presentarán enmiendas a la reforma de la carrera policial para
mejorar beneficios a efectivos. Se enviará otro proyecto para pagar un bono a la PDI. 
J.P. PALACIOS

Ayer por la tarde la Cámara de Diputados y después el Senado ratificaron el informe de la comisión mixta sobre el
reajuste.
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La economista sénior de
Banco Santander, Carmen Glo-
ria Silva, concuerda en buena
medida con el escenario descri-
to por el Banco Central en su
Informe de Política Monetaria.
En materias de inversión y cre-
cimiento económico, cree que
el sector externo y los acuerdos
políticos pueden favorecer un
desempeño más destacado en
2025. 

—¿Cómo analizan
el ajuste en el esce-
nario de inversión
(FBCF) que plan-
tea el Banco Cen-
tral para este año y
el próximo?

“Luego del re-
troceso observado
d u r a n t e t o d o
2023, la formación
bruta de capital fi-
jo acumula dos trimestres de
crecimiento consecutivo. Sin
embargo, el aumento del tipo
de cambio y un todavía débil
sector de la construcción, su-
mados a una base de compara-
ción aún exigente, implicarán
que el aumento previsto de la
inversión minera no sea sufi-
ciente para evitar una caída del
año en su conjunto, por lo que
coincidimos en el ajuste de la

proyección para este año.
“Para el próximo ejercicio,

consideramos que existe espa-
cio para seguir observando en-
tradas de nuevos proyectos al
catastro, por lo que mantene-
mos una proyección para la in-
versión levemente por sobre
5% y, dada la volatilidad que
tienen estas cifras, no sería ma-
terialmente diferente del casi

4% que tiene el
Banco Central en
su último IPoM”.

—¿Cuáles son los
principales ries-
gos en el escena-
rio proyectado de
inflación?

“Compartimos
el diagnóstico res-
pecto a la evolu-
ción futura de la
inflación. Espera-

mos que en el corto plazo la in-
flación siga influenciada por
factores transitorios de costos,
como la normalización de las
tarifas eléctricas, el dólar más
fuerte y los costos laborales. De
esta manera, la inflación ron-
daría sobre 5% durante la pri-
mera parte de 2025, para luego
disminuir en la segunda parte
del año. Los riesgos sobre la in-
flación están sesgados al alza”.

Economista sénior de Santander

Carmen G. Silva: “Los
riesgos sobre la inflación
están sesgados al alza”
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Los funcionarios de la Reser-
va Federal de Estados Unidos
recortaron su tasa de interés de
referencia por tercera vez conse-
cutiva, pero limitaron el núme-
ro de recortes que prevén para
2025, lo que indica una mayor
cautela sobre la rapidez con la
que pueden seguir reduciendo
los costos de endeudamiento.

El Comité Federal de Merca-
do Abierto (FOMC, por sus si-
glas en inglés) votó 11-1el miér-
coles a favor de reducir la tasa
de fondos federales a un rango
de 4,25%-4,5%. La presidenta
Fed de Cleveland, Beth Ham-
mack, votó en contra de la me-
dida y prefirió mantener las ta-
sas estables.

Las nuevas previsiones tri-
mestrales muestran que varios
funcionarios prevén menos re-
cortes de tasas para el año próxi-
mo de lo que estimaron hace
apenas unos meses. Ahora pre-
vén que su tasa de referencia al-
cance un rango de entre el 3,75%
y el 4% para finales de 2025, lo
que implica dos recortes de un
cuarto de punto porcentual, se-
gún la estimación mediana.

Solo cinco funcionarios indi-
caron su preferencia por mayo-
res reducciones el próximo año.

La mayoría de los economis-
tas que participaron en una en-
cuesta de Bloomberg espera-
ban que la estimación mediana
de las tasas apuntara a tres re-
cortes el próximo año.

“Con la medida de hoy, he-
mos bajado nuestra tasa de po-
lítica en un punto porcentual
completo desde su máximo y
nuestra postura política es aho-
ra significativamente menos
restrictiva”, señaló el presiden-
te de la Fed, Jerome Powell, a
los periodistas en una conferen-
cia de prensa tras la decisión del
FOMC. “Por lo tanto, podemos
ser más cautelosos al considerar
nuevos ajustes de nuestra tasa
de política”.

No obstante, Powell añadió
que la política seguía siendo
“significativamente restricti-
va” y que el comité está “en ca-
mino de seguir recortando”.

Los responsables de la políti-
ca monetaria también hicieron
un ajuste sutil al lenguaje en el
comunicado publicado después
de su reunión, diciendo que eva-
luarían varios factores “al consi-
derar el alcance y el momento de
los ajustes adicionales” de la tasa
de política monetaria.

Anteriormente, simplemen-
te decían “estamos consideran-
do ajustes adicionales”.

Los funcionarios continuaron
diciendo que ven los riesgos pa-
ra la inflación y el mercado labo-
ral “más o menos equilibrados”.

Inflación irregular

A la fecha, los responsables
de la política monetaria han
bajado su tasa de interés de re-
ferencia un punto porcentual
desde mediados de septiem-
bre, cuando iniciaron los recor-
tes con un agresivo movimien-
to de medio punto. En aquel
momento, estaban motivados
por la caída de la inflación y
preocupados porque el merca-
do laboral se acercaba a un pe-
ligroso punto de inflexión.

Desde entonces, el panorama
ha cambiado. El mercado labo-
ral se ha mostrado resistente,
con un crecimiento promedio
de 173.000 de las nóminas en los
últimos tres meses. La tasa de
desempleo subió al 4,2% en no-
viembre, pero sigue siendo baja
en términos históricos.

Powell declaró a principios
de mes que los riesgos a la baja
para el mercado laboral pare-
cen haber disminuido.

Según las previsiones actuali-
zadas, los responsables políticos
proyectan ahora una tasa de de-
sempleo del 4,3% en 2025. Tam-
bién elevaron ligeramente su
previsión de crecimiento econó-
mico en 2025 al 2,1%.

Mientras tanto, los últimos
datos de precios han suscitado
la preocupación de que la infla-
ción pueda estar estancándose
por encima del objetivo del 2%
de la Reserva Federal, lo que ha
llevado a varios funcionarios
de la Fed a decir que preferi-
rían ralentizar el ritmo de los
recortes.

Estados Unidos:

Fed recorta tasas, pero
subraya cautela para
futuras rebajas 

Disminuyó en 25 puntos básicos al
4,25%.
BLOOMBERG

Carolina Abuauad, analista
sénior de Estrategias de Inver-
sión en Compass Group, cree
que es poco probable que el
Banco Central comience un ci-
clo de alzas, mientras las ex-
pectativas de inflación a largo
plazo no estén ancladas a sus
proyecciones.

—¿Qué opina sobre la caída de
la inversión? ¿Está
en línea con lo que
se esperaba?

“ E s u n p o c o
preocupante y va
aparte de un con-
sumo privado que
crece lento. Este
rezago de la inver-
sión —finalmente
vamos a ver una
caída más pronun-
ciada este año de lo
que proyectaba el
IPoM de septiembre; el próxi-
mo año y en 2026 también un
crecimiento más acotado— es
en parte responsable de este
crecimiento que sigue estando
en torno a su nivel potencial y
no logra despegar de ahí”.

—¿Anticipa al alza la infla-
ción, igual que el BC?

“Sí, totalmente. En el corto
plazo se ve muy claro en los

gráficos; ellos ven una infla-
ción que va a ser más alta, pero
que al cierre de 2025 se alinea a
lo que tenían ellos en el IPoM
pasado”. 

—¿Qué implica esta alza para
la meta del BC?

“En general, el Banco Cen-
tral está muy atento a las ex-
pectativas de inflación de hori-

zonte de política
monetaria, que
son en estos dos
años. Mientras
esas expectativas
no se desanclen,
que al menos ese
es mi escenario
base, e l Banco
Central no debe-
r í a c o m e n z a r
eventualmente
un ciclo de alzas
( d e t a s a s ) . E l

Consejo del Banco Central fue
muy claro en dar un mensaje
de cautela y que las siguientes
tres reuniones, sobre todo de
cara al primer trimestre o la
primera mitad de 2025, que es
cuando van a ver estas mayo-
res presiones inflacionarias,
van a ir de cierta forma espe-
rando y viendo también un po-
co la Reserva Federal de Esta-
dos Unidos”.

Carolina Abuauad,Compass: 

“El Consejo del BC fue
muy claro en dar un
mensaje de cautela”

Felipe Jaque, economista jefe
de Security, vislumbra un pano-
rama económico más complica-
do al analizar el último Informe
de Política Monetaria (IPoM) del
Banco Central, debido a que la
inflación transitará gran parte de
la primera mitad del próximo
año por encima del 5% anual,
pese a que la actividad económi-
ca no muestra luces de un re-
punte y la inver-
sión crecería un
3,0%, una cifra me-
nor que la prevista
en un escenario in-
ternacional marca-
do por las tensiones
geopolíticas. 

—¿Cómo califica el
escenario que se
p r o y e c t a e n e l
IPoM, con una ma-
yor inflación este
año y un menor crecimiento? 

“El escenario, finalmente, se
complicó. Más allá que cerrare-
mos 2024 con mayor inflación y
crecimiento en la parte baja de los
rangos estimados, 2025 comien-
za en un pie más complejo. Las
presiones de inflación, en servi-
cios y bienes, parecen no ceder
tan rápido como se esperaba. La
composición de crecimiento glo-
bal podría ser menos favorable

para exportadores de materias
primas como Chile, con la debili-
dad que muestra China y la forta-
leza del dólar. Si sumamos que
las condiciones financieras glo-
bales se están restringiendo, el
contexto para la economía chile-
na se pone algo más adverso”.

—Para la actividad se proyecta
un mayor empuje del sector ex-

terno. ¿Qué facto-
res locales juegan
en contra? 

“Hay sec tores
que aún muestran
cierta sensibilidad a
un tipo de cambio
más depreciado.
Sin embargo, eso
compite con los fac-
tores de incerti-
dumbre local, entre
ellos plazos para
obtener permisos,

lo que a nuestro juicio ha afecta-
do el impacto positivo de la ma-
yor competitividad que se logra
por este factor. El riesgo es que la
composición del crecimiento
mundial y las trabas al comercio
internacional deterioren este im-
pulso. La pregunta es qué se
puede hacer a nivel local para
compensar en parte los riesgos
externos. Y en ese ámbito se ve
poco avance”.

Economista jefe de Security

Felipe Jaque: “2025
comienza en un pie más
complejo”
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Reacciones de analistas al último Informe de Política Monetaria:

Economistas advierten que proyecciones del 
B. Central consolidan un escenario más complejo 
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