
Reeditando como terminaban
negociaciones de años anterio-
res, el viernes de madrugada, los
ministros de Hacienda, Mario
Marcel, y del Trabajo, Jeannette
Jara, lograron suscribir un acuer-
do con los gremios que represen-
tan a los funcionarios públicos
para fijar un nuevo incremento
de remuneraciones.

El protocolo que firmaron las
partes ayer al mediodía establece
un reajuste general de salarios, a
partir del 1de diciembre de 2024,
de un 3% nominal. Se estableció
que luego, desde el 1 de enero
2025, se otorgará otra alza gene-
ral de un 1,2%. Y más adelante, a
partir de 1 de junio de 2025, se
concederá un aumento adicional
de 0,64%. Con ello el incremento
general acumulará un 4,8% el
próximo año, período en el que la

inflación —que es uno de los pa-
rámetros en esta negociación—
se espera que se ubique por deba-
jo de ese porcentaje.

La cifra de reajuste pactada sur-
ge en medio de un alicaído esce-
nario para las finanzas públicas,
en el que existe el riesgo de que no
se cumplan las metas fiscales este
año e incluso el Ejecutivo se vio
forzado a recortar en US$ 600 mi-
llones el Presupuesto 2025.

Impacto en
finanzas estatales

La economista sénior de LyD,
Macarena García, alertó por el
impacto que tendría sobre las fi-
nanzas estatales el incremento
acordado con los gremios y la
Central Unitaria de Trabajadores
(CUT). “Tiene un gran impacto
en las cuentas fiscales. Esto por-
que el gasto en personal es de las

partidas más grandes dentro del
gasto total (20% aproximada-
mente), por lo que todo aumento
impacta mucho”, advierte. 

Según estimaciones realizadas
por García, el desembolso fiscal
que involucraría el alza en remu-
neraciones y otros beneficios
económicos para los empleados
fiscales superaría los US$ 2.000
millones. “Si tomamos los pro-
medios históricos, el costo total
de este acuerdo estaría cercano a
los US$ 2.200 millones, lo que
equivale a 2,3% del presupuesto
total, una cifra importante”, cal-
cula. 

De ahí que la experta advierte:
“El reajuste hay que mirarlo con
cuidado, ya que en estas negocia-
ciones no se acuerda solo el au-
mento de remuneraciones, sino
que se incluyen otros beneficios
para los empleados del sector pú-
blico. De hecho, en promedio, el

las contratas, que se configuraría
solo tras cinco años en el cargo.
Esta semana también surgió una
orden de innovar de la Corte de
Apelaciones de Santiago, que de-
terminó que por ahora se sus-
penden los efectos de ese pro-
nunciamiento. 

Las organizaciones pidieron al
Gobierno una fórmula para dar
mayor estabilidad laboral, justo
en el período en que los servicios
públicos habían comunicado a
los funcionarios a contrata su re-
novación o cese de sus funciones.

Para afrontar esa situación, la
ministra del Trabajo explicó que
el acuerdo contempla la creación
de nuevos tribunales especiali-
zados. “(Se propondrá) la crea-
ción de tribunales especializa-
dos que abordan no solo la con-
tingencia, sino que el mediano y
el largo plazo de la relación labo-
ral con los funcionarios públi-
cos”, dijo Jara.

tinta sobre las cifras de aumentos
pactados. “Se logra compensar el
alza en el nivel de precios, pero
sin realizar un reajuste real fuer-
temente desalineado con los pa-
rámetros técnicos, como habría
ocurrido con la solicitud original
de reajuste de 7,5% nominal.
Ello, considerando la situación
económica del país, en donde no
se observa crecimiento de la pro-
ductividad laboral y, además, es-
tamos en un contexto de estre-
chez fiscal”, sostiene.

Creación 
de nuevos tribunales

Las tratativas entre la autori-
dad y los gremios estuvieron cru-
zadas por el dictamen de la nue-
va contralora general de la Repú-
blica, Dorothy Pérez, quien se
alineó con los criterios de la Cor-
te Suprema respecto del princi-
pio de “confianza legítima” en

reajuste solo ha representado un
poco más del 55% del costo total
que se acuerda en estas negocia-
ciones”. También la especialista
alerta que “todo este esfuerzo en
reajuste y beneficios no se tradu-
ce en mejoras de gestión y de bie-
nes públicos”.

Por su parte, la investigadora
del programa fiscal de la USS,
Margarita Vial, advirtió sobre el
escenario fiscal en que surge el
acuerdo. “Estos últimos días ha
quedado en evidencia cómo el
estrés de las finanzas públicas
amenaza la continuidad de polí-
ticas públicas, y la negociación
del reajuste del sector público no
podía omitir el deterioro fiscal
del Estado y cómo la falta de in-
gresos, finalmente, afecta direc-
tamente a la ciudadanía”, dice. 

En tanto, el director del Obser-
vatorio de Contexto Económico
de la U. Diego Portales (UDP),
Juan Bravo, tiene una mirada dis-

¿Más presión para las arcas
fiscales? Estiman que costo 
de reajuste del sector público
superaría los US$ 2.000 millones

J.P. PALACIOS

GOBIERNO Y GREMIOS FIRMARON AYER PROTOCOLO DE ACUERDO:

Habrá tres aumentos escalonados para acumular un alza de 4,8% en 2025.

Entendimiento con las organizaciones considera, además, la creación de

tribunales especializados para revisar reclamos por confianza legítima. 

La firma del
protocolo de
acuerdo se
realizó ayer al
mediodía en el
Ministerio del
Trabajo.

C
O

N
FU

S
A

M

B 2 SÁBADO 7 DE DICIEMBRE DE 2024ECONOMÍA Y NEGOCIOS

El débil crecimiento de la econo-
mía, sumado al deterioro del
mercado laboral y los últimos
datos que ayer confirmaron una

persistente inflación sobre el 4%, en par-
te por la escalada del dólar, configuran
una encrucijada para el Banco Central
sobre la decisión que deberá adoptar a
mediados de mes: pausar o avanzar en su
objetivo de flexibilizar más su tasa de in-
terés referencial.

La decisión no está fácil para el Banco
Central, cuando más aún sus propios
pronósticos para este año evidencian un
sesgo algo más optimista que la realidad,
opinan expertos.

Se consolida “una visión de una econo-
mía algo más deteriorada en 2024. Tanto
la inflación como el crecimiento se han
ubicado por debajo de lo proyectado en
septiembre, lo que hace esperable que el
Banco Central ajuste sus proyecciones en
el próximo IPoM (Informe de Política Mo-
netaria) de diciembre”, dijo José Manuel
Peña, senior portfolio manager en Fintual.

En un anticipo, ya el Gobierno corrigió
esta semana su proyección de expansión
de la economía de este año. El ministro
de Hacienda, Mario Marcel, ajustó a la
baja su cálculo y estimó un crecimiento
del 2,4%, “un poco menor que lo que es-
timamos hace un tiempo (2,6%)”, admi-
tió el titular de la cartera.

Las expectativas del mercado para la
expansión del PIB 2024 se han ido ajus-
tando a la baja, hacia niveles de 2,2% a
2,3%. El Banco Central, en tanto, tiene
una estimación de crecimiento del PIB en
el rango de entre 2,25% y 2,75%, pero
que sería ajustado en un nuevo reporte
este mes.

Desde el sector privado se ha remarcado
que la pérdida de impulso de la actividad
ha sido notoria, especialmente cuando la
base de comparación era muy baja, ya que
el año pasado la economía creció apenas
un 0,2%, mientras que para 2025 se espera
un crecimiento de entre 1,5% y 2,5%.

Pegajosa inflación

Pese a este magro desempeño de la ac-
tividad, la inflación ha transitado en sen-
tido contrario o de menos a más, sobre
todo en la segunda mitad del año, a me-
dida que el dólar ha tomado más fuerza
en desmedro de una mayor depreciación
del peso. Ello ha presionado costos y el
valor de las importaciones. Un segundo
elemento han sido las alzas de las tarifas
eléctricas, proceso que recién concluirá
en enero próximo, con un anunciado
nuevo incremento.

Pese a que los precios al consumidor de
noviembre se ubicaron por debajo de las
expectativas al registrar un alza mensual
del 0,2%, la inflación en lo que va del año
llegó a 4,7% y en su medición interanual
alcanzó a 4,2%, una zona que incomoda-
ría al Banco Central, considerando que
aún falta el dato del IPC de diciembre.

“La combinación de datos de activi-
dad y precios conocidos en los últimos
días generan señales contrapuestas que
el Banco Central deberá ponderar. Por
un lado, el crecimiento del PIB termina-
ría bajo el rango de crecimiento del últi-
mo IPoM y, por otro, la inflación cerrará
el año sobre lo proyectado”, dijo Ignacio
Muñoz, investigador Clapes UC, quien
prevé una inflación de 4,7% y 3,5% para
este año y 2025, respectivamente.

Para el Banco Santander estas cifras
no modifican la perspectiva de que el ti-
po de cambio seguirá impactando al al-
za en la inflación a corto plazo, pero en
un contexto donde el consumo privado
se mantiene débil y el precio del petró-
leo continúa con una tendencia a la baja.

“Esperamos cerrar el año con una in-
flación acumulada de 4,7% y aumentar
transitoriamente en torno a 5% durante

el primer trimestre del próximo año”,
dijo la entidad bancaria en un informe.

Alza del dólar

En noviembre, las principales alzas
de precios se registraron en dos divisio-
nes, de 1,3% en equipamiento y manten-
ción del hogar (muebles y artefactos
eléctricos como lavadoras) y de 0,8% en
la información y comunicación (compu-
tadores y equipos de telefonía móvil).

El transporte aéreo internacional su-
bió 25,3% en el mes y a nivel local pre-
sentó una baja de -14%, en tanto que el

precio de la gasolina retrocedió -2,3%
(ver infografía).

En opinión del ministro Marcel, “más
de la mitad del IPC del mes está explica-
do por un ítem que no involucra gastos
muy regulares de las familias, que es el
que se refiere a viajes, pasajes aéreos y
paquetes turísticos”.

“Así que creo que es una cifra que rea-
firma que estamos en una trayectoria de
moderación inflacionaria”, estimó Mar-

so. “El tipo de cambio podría quedarse
en estos niveles por un tiempo prolon-
gado ante el nuevo panorama externo,
lo que seguiría generando presiones in-
flacionarias en el corto plazo”, subraya.

El economista proyecta una conver-
gencia algo más lenta de la inflación a la
meta de 3%, cerrando 2025 en 3,5%, tal
como está implícito en los precios de
mercado. Bajo ese contexto, prevé que el
Banco Central mantendrá la TPM en
5,25% este mes, si bien continúa esti-
mando que a mediados del próximo año
se ubicaría en 4,5%.

En cambio, Diego Valda, jefe de Estra-
tegia y Economía para Latinoamérica de
Zurich AGF, estima que habrá un nuevo
recorte de 25 puntos bases en la TPM
durante la reunión del 17 de diciembre y
ve probable que en adelante el Banco
Central modere el ciclo de recortes en
un escenario de incertidumbre externa
por las tensiones comerciales tras la lle-
gada de Donald Trump a la presidencia
de EE.UU.

Con todo, la apuesta de los analistas
para 2025 es una moderación en térmi-
nos inflacionarios.

“En enero veremos ya el último im-
pacto del reajuste de las tarifas eléctricas
y luego debiese primar la debilidad de la
economía y demanda interna, tradu-
ciéndose en menores presiones inflacio-
narias según avanza el año”, dijo Jorge
Herrera, jefe de Estrategia de Inversión
de Principal AGF.

cel.
En el IPC sin alimentos ni energía,

los servicios registraron un aumento
mensual de 0,5%. Un incremento si-
milar aportaron los bienes.

Para César Guzmán, gerente de
Macroeconomía de Inversiones Se-
curity, lo más destacable es que los
indicadores subyacentes siguen en
niveles elevados, impulsados ma-
yormente por la depreciación del pe-

Elevada inflación anual y bajo
crecimiento de la economía tensionan
al Banco Central

A. DE LA JARA/ L. CASTAÑEDA LA ENCRUCIJADA DEL ORGANISMO ANTES DE SU REUNIÓN DE MEDIADOS DE MES POR LA TASA DE INTERÉS: 

Los precios al consumidor subieron un 0,2% en noviembre, mientras que la inflación en lo que va del año llegó a un 4,7%,

por encima de cálculo del BC. Desde el Gobierno descartan un “fenómeno inflacionario que esté acumulándose”. 
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A diferencia de meses anteriores, en que los precios al consumidor de los adultos
mayores vulnerables (IPC-AMV) subían más que el promedio nacional, en noviem-
bre registraron una menor variación, de acuerdo a un estudio mensual de Clapes UC.
En el undécimo mes, el IPC-AMV anotó un alza del 0,1%, ubicándose por debajo de
la inflación general de 0,2%. En este segmento de la población, la categoría que más
contribuyó a la inflación mensual fue “Equipamiento y mantención del hogar”.
En tanto, la categoría con la mayor incidencia negativa fue “Alimentos y bebidas no
alcohólicas”. 
La menor inflación mensual para los adultos mayores vulnerables se explica porque
estos gastan una proporción considerablemente mayor en productos de primera nece-
sidad, como los alimentos que incluye esta categoría, explica el centro de estudios.
Destaca la caída en el precio de alimentos como los pimientos morrones, papas,
cecinas, entre otros. Los adultos mayores de menores ingresos gastan una mayor
proporción de sus ingresos en estos alimentos que la población general, y que los
adultos mayores en general.
Ante la esperada próxima alza de las tarifas de la luz, es “probable que la inflación
vuelva a afectar de manera más significativa a los adultos mayores más vulnera-
bles”, estimó la entidad. 

IPC DE ADULTOS MAYORES VULNERABLES
anotó un alza menor que la inflación general

‘‘La combinación de datos
de actividad y precios conocidos
en los últimos días generan se-
ñales contrapuestas que el
Banco Central deberá ponde-
rar”.

IGNACIO MUÑOZ
Investigador Clapes UC 

‘‘Más allá de lo que es el
efecto del aumento de las tarifas,
no tenemos un fenómeno in-
flacionario que vaya acumu-
lándose en el tiempo”.

MARIO MARCEL
Ministro de Hacienda

‘‘En enero veremos ya el
último impacto del reajuste de
las tarifas eléctricas y luego
debiese primar la debilidad de la
economía y demanda interna,
traduciéndose en menores pre-
siones inflacionarias”.

JORGE HERRERA
Jefe de Estrategia de Inversión de Principal AGF

‘‘Se consolida “una visión
de una economía algo más dete-
riorada en 2024. Tanto la infla-
ción como el crecimiento se
han ubicado por debajo de lo
proyectado”.

JOSÉ MANUEL PEÑA

Senior portfolio manager en Fintual 
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