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Un nuevo reporte oficial
reflejó ayer el grave de-
sequilibrio que regis-

tran las cuentas fiscales. En el
Informe de Finanzas Públicas
(IFP) correspondiente al cuarto
trimestre de 2024, la Dirección
de Presupuestos (Dipres) del
Ministerio de Hacienda reveló
que el balance estructural del
sector público llegó a -3,2% del
PIB, muy por debajo del -2,3%
proyectado originalmente. 

Se habla de “estructural”,
porque toma en cuenta un
cálculo de largo plazo de ingre-
sos para el fisco. Con ese dato,
entre otros insumos, los gobier-
nos determinan el Presupuesto
de la Nación que les permite un
máximo de gastos cada año. 

El deterioro ya se anticipaba
luego de que hace una semana
la misma Dipres informó que
los balances efectivos (de corto
plazo) eran más deficitarios de
lo previsto. Para 2024 el déficit
efectivo llegó al 2,9% del PIB.

En el IFP, la directora de Pre-
supuestos, Javiera Martínez, se-
ñala que si bien lograron un
cumplimiento de las metas fis-
cales en los primeros dos años
de la administración de Gabriel
Boric, en 2024 este escenario
cambió, “pese a los esfuerzos
realizados para contener el gas-
to público”.

Excluyendo el período pan-
démico, el déficit estructural de
2024 es el peor desde que co-
menzó su cálculo, a partir de la
regla fiscal creada en 2001cuan-
do el actual ministro de Hacien-
da, Mario Marcel, era director
de Presupuestos.

En la interna del Gobierno re-

conocen los problemas. El pro-
pio Marcel llamó durante la se-
mana a no “minimizar” los re-
sultados. Eso sí, en el Ejecutivo
recuerdan que asumieron en un
momento en que el balance es-
tructural venía saliendo de
-10,6% del PIB. Ese número fue
de 2021, tras la aplicación de un
amplio gasto fiscal en el gobier-
no de Sebastián Piñera tras la
pandemia.

La regla fiscal actual conside-
ra una meta adicional, vincula-
da con la deuda pública. En el

IFP se estima en 42,3% del PIB
durante el año pasado. En la
previsión anterior se esperaba
un 41,2% del PIB. Según la Di-
pres, se explica sobre todo por
alza del tipo de cambio en di-
ciembre. 

Por medio de un comunica-
do, Teatinos 120 aseguró que la
Dipres y Hacienda “presenta-
rán a las comisiones de Hacien-
da del Senado y la Cámara de
Diputadas y Diputados las ac-
ciones correctivas a implemen-
tar para volver a cumplir con las

metas fiscales en el IFP corres-
pondiente al primer trimestre
de 2025”.

Escenario 2025

Para el 2025 se aprecia un
efecto de arrastre. La Dipres
también proyecta un mayor dé-
ficit estructural que lo plantea-
do originalmente en sus metas.
Estima que el balance negativo
será equivalente a 1,6% del PIB,
un deterioro relevante respecto
del 1,1% del Decreto de Política
Fiscal. 

“El nivel de gasto se determi-
na en base a la meta de balance
estructural, por lo que el gasto
del próximo año (2025) no cum-
ple con la meta autoimpuesta
por el Gobierno de 1,1% del PIB.
Preocupa que ya las estimacio-
nes de la misma autoridad
muestran un incumplimiento
de la meta del 2025”, dice Maca-
rena García, economista sénior
de Libertad y Desarrollo (LyD).
“El ajuste anunciado por la au-
toridad es insuficiente para al-
canzar la meta y no han presen-
tado un plan de contingencia en
caso de no generarse los ingre-
sos esperados, parte de los cua-
les se basa en la proyección del
proyecto de cumplimiento tri-
butario”, asegura. 

La Dipres plantea que el défi-
cit estructural de 1,1% del PIB
“debe considerarse como tran-
sitorio, dado que en 2025 deben
aplicarse medidas correctivas
luego del incumplimiento de la
meta fiscal en 2024”.

En el detalle que proporciona
el IFP, las mayores brechas que
dan origen al desajuste entre la
meta original y la proyección
están en los ingresos cíclica-

mente ajustados, que serían de
solo 23,2% del PIB, por debajo
de la estimación previa equiva-
lente a 24,1% del producto. De
hecho, el déficit aumenta pese al
recorte que se proyecta para los
gastos, que pasan desde un
monto equivalente a 25,3% del
PIB hasta 24,8%.

En detalle, la diferencia en los
ingresos en relación con las esti-
maciones previas que constata
la Dipres están principalmente
en la tributación del resto de
contribuyentes e ingresos por
litio, entre otros. Martínez re-
cuerda que hay un trabajo con el
Fondo Monetario Internacional
(FMI) “para revisar y fortalecer
el proceso de proyección de in-
gresos”.

Ajuste al crecimiento

El último IFP también actua-
liza el escenario macroeconó-
mico de este año. La perspectiva
para el aumento del PIB de 2025
se fijó en 2,5%, lo que implica
una corrección a la baja de dos
décimas respecto del 2,7% pre-
visto en el informe del tercer tri-
mestre del año pasado. La pro-
yección anterior también fue
utilizada por el Ejecutivo para
elaborar la Ley de Presupuestos
del actual ejercicio.

El Banco Central proyecta un
crecimiento de entre 1,5% y
2,5% para 2025. 

De materializarse la proyec-
ción del Ejecutivo para 2025, el
crecimiento promedio durante
el ciclo de Gabriel Boric sería de
1,8%. Sería el mismo de la ges-
tión de Michelle Bachelet II, que
hasta ahora registra la menor
expansión de un gobierno des-
de el retorno a la democracia.

Gobierno cierra 2024 con un grave
deterioro de las cuentas fiscales y
compromete acciones “correctivas”
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EL BALANCE FISCAL DE -3,2% DEL PIB ES EL PEOR DESDE QUE SE CREÓ LA REGLA, EXCLUIDA LA PANDEMIA:

En el Informe de Finanzas Públicas difundido ayer, la directora de Presupuestos dice que se han cumplido las metas fiscales

en los primeros dos años de su gestión. Eso cambió en 2024, “pese a los esfuerzos realizados para contener el gasto público”.
Un total de 5,5 millones de to-

neladas alcanzó la producción
anual de cobre, según informó la
Comisión Chilena del Cobre
(Cochilco) en su último reporte
por empresa, correspondiente a
2024 y publicado el viernes. El
resultado representa un 4,9%
más respecto a 2023.

Según la institución, “este cre-
cimiento quiebra la tendencia a
la baja registrada en los últimos
cinco años”. 

Respecto de la producción de
diciembre del año pasado, esta
llegó a 563,4 mil toneladas, lo
que representa un alza de 14,1%
respecto a igual mes del año pa-
sado y la más alta mensual de la
historia.

De acuerdo con la entidad, du-
rante 2024 las empresas que re-
gistraron los mayores incremen-
tos fueron Quebrada Blanca y
Minera Escondida.

El informe consigna un de-
sempeño dispar en las divisiones
de Codelco, en el mismo período
anual: Chuquicamata, Radomiro
Tomic y Ministro Hales anota-
ron una baja de 1,1% en su pro-
ducción. En el caso de Andina se
registró un aumento de 10,4% y
en El Teniente, un 1,3%. 

En cuanto a la producción de
diciembre de 2024, las compa-
ñías que registraron los mayores
aumentos fueron Codelco y Mi-
nera Escondida.

A largo plazo

El aumento en la producción
del metal contrasta con las pro-
yecciones a largo plazo que Co-
chilco ajustó en enero pasado. En
2024, Cochilco esperaba que en
2034 la producción del commo-
dity fuera de 6,34 millones de to-
neladas. Hoy, tras un arreglo me-
todológico, se espera que en una
década más se produzcan 5,54
millones de toneladas.

Producción de
cobre crece y
rompe tendencia
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SUBE 4,9% EN 2024:

En diciembre llegó a

563,4 mil toneladas, la

más alta mensual de la

historia.

Apenas ayer, el Instituto Na-
cional de Estadísticas (INE) di-
vulgó el dato de la inflación tem-
prano en la mañana, los analistas
concluyeron que se trató de una
inflación mayor que las proyec-
ciones de los economistas y en
especial del precio de instru-
mentos como los forward, que se
transan en el mercado.

El Índice de Precios al Consu-
midor (IPC) aumentó en enero
en 1,1% respecto de diciembre.
La mayoría de los economistas
pensaba que se acercaría a 1% y
ya había incorporado al gran
responsable: el incremento de
las cuentas de la luz, que justo
en enero cerró el ciclo de nor-
malización tarifaria iniciado en
junio de 2024.

La costosa canasta

El suministro eléctrico es el
sexto componente del IPC que
más pesa en la canasta de con-
sumo de los chilenos. De di-
ciembre a enero aumentó en ca-
si 11%, pero si se considera un
año completo, ese ítem saltó en
58,9%. Es, por lejos, el que más
se encareció en un año de la lista
de 30 bienes y servicios más re-
levantes del IPC.

Es más: de esa treintena de
productos, 27 son ahora más cos-
tosos que hace un año. 

Otros incrementos anuales re-
levantes son las carnes de pollo y
vacuno (casi 12%), y el gas licua-
do (10,1%).

Un segmento muy golpeado
con estas cifras es el de los adul-
tos mayores vulnerables. Cla-
pes UC calcula un IPC específi-
co (IPC-AMV), que subió 1,3%
en enero. “La mayor inflación
mensual para los adultos ma-

yores vulnerables se explica
porque estos gastan una pro-
porción considerablemente
mayor en productos de prime-
ra necesidad”, dice el reporte
de Clapes UC.

Hay otros dos servicios que
pegan fuerte a toda la población
y que reflejan, según los exper-
tos, parte del denominado efec-
to de “segunda vuelta” que pro-
vocó la normalización de las ta-
rifas de electricidad; es decir, su-
ben porque la luz empujó al alza
sus costos. Por un lado, el valor
de un arriendo se incrementó en
5,3%. Y en el caso de los gastos
comunes, el avance fue de casi
6%, el cual además refleja el im-
pacto del alza del salario míni-
mo. “Un alto porcentaje de lo
que se paga en gastos comunes
corresponde a remuneraciones
y a los servicios eléctricos, que
son uno de los factores más im-
portantes”, menciona Guiller-
mo Márquez, gerente de Tecno-
logía de Edifito.com.

La preocupación macro

Comparado con enero de
2024, el IPC aumentó en 4,9%,
el mayor nivel desde octubre de
2023. No solo eso: por noveno
mes seguido, ese indicador
anual ha traspasado el techo de
tolerancia del Banco Central,
que está en torno a 3% anual.

En todo caso, en su Informe de
Política Monetaria (IPoM) de di-
ciembre, el Banco Central pre-
veía que en la primera mitad de
2025 la inflación giraría en torno
al 5% anual.

El dato de enero confirma esas
proyecciones. “La inflación se
mantendrá en torno a estos ni-
veles actuales (5%) durante la
primera mitad del año, influida
por el alza de costos y un tipo de

cambio que probablemente con-
tinúe exhibiendo una alta volati-
lidad por la incertidumbre del
escenario externo”, señaló ayer
el banco Santander.

“Esperamos que la inflación
cierre el año en 4,0%, pero con
un sesgo al alza”, dijo Andrés
Pérez, economista jefe de Itaú.

Efecto en la TPM

Entre los analistas consideran
que el Banco Central debería
prolongar su pausa en los movi-
mientos de la Tasa de Política
Monetaria (TPM), actualmente
situada en 5%. “Para el Banco
Central, este registro (IPC) tam-

poco representa una sorpresa
relevante, lo que en conjunto
con el positivo registro de Ima-
cec (de diciembre, con alza
anual de 6,6%) afianza nuestro
escenario de una pausa en los re-
cortes de la TPM, al menos du-
rante el primer semestre”, dice
un reporte de Scotiabank. Para

Rodrigo Montero, de la Univer-
sidad Autónoma, la inflación ce-
rraría el año en 3,6%. “Así, es al-
tamente probable que el Banco
Central decida mantener la pau-
sa monetaria que inició en enero
y que debiera extenderse al me-
nos durante el primer semestre
de este año”, cree.

No solo la luz: 27 de los 30 productos más relevantes
de la canasta del IPC se encarecieron en un año
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LAS TARIFAS ELÉCTRICAS AUMENTARON EN CASI 60% ANUAL EN ENERO

La inflación general fue de 1,1% mensual en enero.

Medido en forma anual, el nivel de precios lleva

nueve meses seguidos por encima de la meta del

Banco Central.
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