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En febrero, la incertidum-
bre económica disminuyó por
tercer mes consecutivo, aun-
que en su medición intera-
nual muestra un alza del 25%,
en medio de un panorama in-
ternacional y local que sigue
atento el desarrollo de la esca-
lada arancelaria impulsada
por Estados Unidos y el débil
crecimiento en Chile.

De acuerdo a un indicador
elaborado mensualmente por
Clapes UC, el Índice de Incer-
tidumbre Económica (IEC) re-
trocedió a 203 puntos en el se-
gundo mes de este año, lo que
equivale a una baja del 17%
respecto del valor observado
en enero (244).

No obstante, el registro es
un 25% mayor al nivel que ha-
bía en igual mes del año pasa-
do, según la medición que se
construye a partir del conteo
de artículos de prensa (escri-
ta) que cumplen con contener
las palabras “incierto” o “in-
certidumbre”, en conjunto
con cualquier palabra relacio-
nada con economía.

“Tanto en el escenario ex-
terno como interno siguen au-
mentando medidas y conflic-
tos que generan preocupa-
ción. Especialmente, por los
efectos globales que tendrá la
política comercial de Estados
Unidos”, destaca Felipe La-
rraín, director de Clapes UC.

La media móvil anual del
indicador mostró nuevamen-
te un repunte hasta 205, y si-
gue ubicándose sobre el pro-
medio de la década previa a
2019 (106). La medición de fe-
brero es la sexta más alta de
los últimos 12 meses. 

Factor Trump

Según el estudio, las princi-
pales fuentes de incertidum-
bre corresponden a factores
políticos y económicos tanto
en el plano local como inter-
nacional. En ese marco, las pa-
labras que más se repiten so-
bre la incertidumbre econó-
mica en febrero son: Trump,
gobierno, crecimiento e infla-

ción.
En el ámbito político, las

principales fuentes de inquie-
tud fueron el gobernante esta-
dounidense y el impacto de
sus políticas en el escenario
global, así como el Gobierno
de Chile y la recientemente
aprobada reforma de pensio-
nes.

Desde la perspectiva de La-
rraín, “no podemos tomar
palco y solo mirar” cómo Es-
tados Unidos y China se en-
frentan en una disputa comer-
cial, a lo que se han sumado
México y Canadá.

“El Gobierno y todo el país
tienen que tomar conciencia
que a nosotros no nos convie-
ne una guerra comercial .

Aunque no suframos el im-
pacto directo del alza de aran-
celes aduaneros u otras res-
tricciones al comercio, no es-
caparemos de los efectos de
una guerra comercial desata-
d a p r i n c i p a l m e n t e e n t r e
EE.UU. y China , que son
nuestros principales socios
comerciales”, dijo el exminis-
tro de Hacienda. 

Con respecto al escenario
económico, la palabra mer-
cado es la más mencionada
con un 48,9% de aparición en
los artículos, mientras que el
término aranceles se mencio-
na en el 27,2%. Por su parte,
se alude a la palabra creci-
miento en el 44,1% de los ar-
tículos.

Índice baja en el segundo mes, pero muestra un alza interanual del 25%:

Incertidumbre económica cede en
febrero, pero la guerra comercial
genera preocupación 

Según medición elaborada por Clapes UC, las principales incertidumbres corresponden
a factores políticos y económicos del plano local e internacional.
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estructural del 1%
del PIB hacia fines
del período presi-
dencial (2014).

La razón de este
cambio fue que, tras
el estudio realizado
por el Comité Ase-
sor convocado por el
gobierno y que pre-
sidió Vittorio Corbo
(en que también es-
taba el actual mi-
nistro Mario Mar-

cel), la medición del balance estructural
para el año 2009 pasó desde -1,2% del
PIB a -3,0% del PIB. De esta forma, con
la modificación del decreto, el plan inicial
de reducir el déficit estructural en 1,2
puntos del PIB pasó a una reducción
(aún más exigente) de 2 puntos del PIB y
el cambio se hizo solo luego de que una
comisión independiente identificara que
el último año de gobierno de la presiden-
ta Bachelet el déficit había sido sustan-
cialmente mayor que el publicado por las
autoridades de dicha administración.

El error de la directora se arrastra de
un documento de trabajo publicado por
la propia Dipres en diciembre de 2022,
donde de forma incorrecta se diagra-
man metas anuales de balance fiscal
estructural (déficit 0) para el período
de gobierno en cuestión. Simplemente
no existieron metas anuales de equili-
brio estructural durante esos años.

Ante la ausencia de metas anuales,
se debe evaluar si se produjo la conver-
gencia hacia un déficit estructural de 1%
del PIB en el presupuesto 2014 como se
había comprometido y así fue efectiva-
mente. De hecho, se cumplió con cre-
ces, porque el déficit estructural termi-
nó en 0,5% del PIB en 2013. De esta
forma, durante el período 2010-2013
se cumplió a cabalidad con el compro-
miso fiscal. La responsabilidad fiscal y
el crecimiento económico fueron un
sello de nuestra gestión, que nadie
puede poner en duda. n

El incumplimiento de la meta de balance
estructural el año 2024 ha sido catalogado
por el Consejo Fiscal Autónomo como ex-
traordinario y preocupante. Extraordina-
rio, porque si bien ha habido varios años de
desvío de la meta desde su creación el año
2001, 2024 no fue un año de crisis que
justifique que el gasto público haya supe-
rado a los ingresos estructurales en el
equivalente a US$ 10 mil millones (3,2%
del PIB). Preocupante, porque pone en
riesgo tanto la credibilidad de la regla, co-
mo la sostenibilidad de las cuentas públi-
cas. Para que la situación fiscal sea soste-
nible es necesario al menos cerrar el déficit
estructural y estabilizar la deuda como
porcentaje del PIB. El año pasado se re-
trocedió en lugar de avanzar hacia esos
objetivos. 

Desde el Gobierno se han dado explica-
ciones de diversa índole para justificar lo
ocurrido el año pasado. Incluso se ha re-
currido al argumento de mostrar los in-
cumplimientos de gobiernos pasados, co-
mo si eso los eximiera de alguna respon-
sabilidad. Aunque este no es el primer in-
cumplimiento de la meta de balance
estructural y probablemente no será el úl-
timo, lo que no se entiende es que la Direc-
tora de Presupuestos utilice en sus pre-
sentaciones un gráfico con información
incorrecta donde indica que durante el
primer gobierno del presidente Piñera,
cuando tuve el honor de ser su ministro de
Hacienda, se incumplieron las metas fis-
cales. Esto es falso.

Aunque han pasado quince años, los
datos son públicos y la historia no se pue-
de cambiar. En el sitio web del Ministerio
de Hacienda cualquier interesado puede
encontrar los decretos de política fiscal
del primer gobierno del presidente Piñe-
ra, en los cuales se establecieron las me-
tas de balance estructural para los cuatro
años de su administración. El decreto
1357, de septiembre de 2011, modificó
el objetivo inicial de converger a un ba-
lance estructural equilibrado (déficit 0%
del PIB) hacia fines del período presiden-
cial, por la meta de converger a un déficit

El (in)cumplimiento 
de las metas fiscales

FELIPE
LARRAÍN
Exministro de
Hacienda

Fecha:
Vpe:
Vpe pág:
Vpe portada:

10/03/2025
  $2.521.155
 $20.570.976
 $20.570.976

Audiencia:
Tirada:
Difusión:
Ocupación:

     320.543
     126.654
     126.654
      12,26%

Sección:
Frecuencia:

ECONOMIA
0

Pág: 3


