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Los pronósticos para la varia-
ción mensual de los precios al
consumidor (IPC) se habían si-
tuado en 0,3%, tanto en las en-
cuestas a economistas como a
operadores financieros, pero la
cifra fue de un alza de 0,2% en
abril, lo que comienza a allanar
el camino hacia una menor in-
flación de largo plazo y nuevos
recortes de la tasa rectora desde
mediados de año en adelante.

En la variación de precios de
abril, destacan alzas en la divi-
sión vivienda y servicios bási-
cos —arriendos y materiales
para el mantenimiento de la vi-
vienda— y bajas en la división
vestuario y calzado, asociada al
cambio de temporada. 

El menor IPC se reflejará en
que la Unidad de Fomento, me-
dida que se mueve con la infla-
ción, subirá $78,22 hasta el 9 de
junio para alcanzar un nivel de
$39.212,19.

El IPC sin volátiles subió un
0,4% y alcanzó a 3,5% en doce
meses versus 3,7% en marzo. 

En los cuatro primeros meses
del año la inflación acumula
una variación positiva de 2,2%
y de 4,5% en doce meses, versus
4,9% en el primer trimestre.

Casi la mitad de la inflación
prevista para este año se con-
centró en enero-marzo, explica-
da por temas puntuales como el
alza en enero de las tarifas eléc-
tricas y el ajuste en educación,
dice Marco Correa, economista
jefe de Bice Inversiones. Exclu-
yendo esos factores, ve que la
inflación seguirá hacia la meta
de 3%, a no ser que hubiera un
efecto extraordinario en el de-
senlace de la guerra comercial.

En la misma línea, el minis-
tro de Hacienda, Mario Mar-
cel, indica que “el camino para
adelante del IPC se ve bastante
más despejado, tomando en

cuenta que ya en un par de me-
ses más va a salir de la base el
aumento inicial de precios de
la electricidad”.

Proyecciones y TPM

Correa proyecta que la infla-
ción cerrará este año en 4% y en
3% en 2026. En su opinión, esta
convergencia deja buen pie pa-
ra que el Banco Central retome
el ciclo de recortes de la tasa de
interés de política monetaria
(TPM), probablemente en la se-
gunda mitad del año.

Clapes UC destaca que la mo-
deración de la inflación de los

últimos meses abre espacios pa-
ra que el BC retome los recortes
de tasas para llevarla a niveles
más cercanos a la tasa neutral
durante el segundo semestre. 

El escenario de Bice Inversio-
nes contempla dos recortes de
la TPM, pero no descarta una
baja adicional si el escenario ex-
terno se pone más negativo.

En su reporte, el banco San-
tander indica que dadas las con-
diciones actuales, los efectos
deflacionarios derivados de la
guerra comercial (menor de-
manda global y local y caída en
los precios de materias primas),
el Banco Central tiene espacio

para retomar los recortes de ta-
sas a partir de junio. 

En su informe, Bofa Securi-
ties (de Bank of America) prevé
tres recortes de 25 puntos base
en la TPM en Chile, partiendo el
tercer trimestre de este año para
terminar el primer trimestre de
2026, dejando la tasa en 4,25%. 

En opinión de Gustavo Ya-
na, economista y estratega de
inversiones para Latam de Zu-
rich, aunque los datos favore-
cen un eventual recorte de la
TPM, la política monetaria lo-
cal está muy condicionada por
el futuro accionar de la Reser-
va Federal.

IPC anotó alza de 0,2% en abril e inflación anualizada llegó a 4,5%:

Menor inflación allana camino
para recortes en la tasa rectora

LINA CASTAÑEDA

Expectativas respecto a la política monetaria se centran en dos o tres bajas de TPM
dependiendo del impacto de la guerra arancelaria y próximas decisiones de la Fed.

Distintos indicadores sobre
el estado de las finanzas públi-
cas al término del 2024, entre
los que destacan que la mitad
del gasto ejecutado por los mu-
nicipios fue a personal, mues-
tra el Informe de Gestión Fi-
nanciera del Estado (IGFE) de
la Contraloría General de la
República (CGR).

El documento incluye infor-
mación de 697 entidades estata-
les, entre Servicios Públicos
(286), Municipalidades (345),
Empresas del Estado e Institu-
tos Tecnológicos Corfo (32),
Instituciones de Educación Su-
perior (33) y el Banco Central.

Principales hallazgos

Se constató que el año pasado
el sector estatal tuvo gastos por
$167,5 billones, presentando un
aumento de $16,7 billones com-
parado con 2023. El desembol-
so se desagrega en Gobierno
Central, $102,6 billones; sector
municipal, $13,7 billones; em-
presas del Estado considerando
Codelco, $49,4 billones; e insti-

tuciones de Educación Superior
del Estado, $1,8 billones.

Por el lado de los ingresos
hubo una recaudación de $114
billones y los mayores aportes
vinieron de impuestos ($66,2
billones, representando un
58%) y endeudamiento ($27,7
billones).

Tendencia en personal

En el caso de las municipali-
dades, el informe de la CGR
muestra que el 48,9% de los
gastos ($6,7 billones) corres-
pondió a Gastos en Personal; un
22,6%, a Bienes y Servicios de
Consumo, seguido por un
18,9% a Transferencias Corrien-
tes (ver gráfico).

El peso del desembolso en
recursos humanos de los mu-
nicipios se ha mantenido en
los últimos años: en 2022 re-
presentó el 49,6% del total y
en 2023 fue 49,8%.

La economista e investigado-
ra de LyD Ingrid Jones alertó
por este mayor uso de recursos.
“Cerca del 50% del gasto de las
municipalidades corresponde
al gasto en personal, lo que re-

fleja el crecimiento del número
de trabajadores en áreas depen-
dientes de las municipalidades,
especialmente en áreas de la sa-
lud y educación, como lo han
mostrado otros informes”, ad-
virtió. La experta añadió que “al
igual que en el Gobierno Cen-
tral, aquí también se debe mo-
dernizar el estatuto de personal
que rige a estos funcionarios,
pues lleva a la inamovilidad de
muchos funcionarios y a un cre-
cimiento constante de la plani-
lla de remuneraciones”.

A nivel municipal, también
se detalla que en 2024 el 47,7%
de los ingresos de las comunas
de la Región de Aysén provino
del Fondo Común Municipal
(FCM). Según la CGR, este por-
centaje se explica porque el año
pasado comenzaron a funcio-

nar los Servicios Locales de
Educación Pública, lo que redu-
jo significativamente los ingre-
sos por transferencias del Mi-
nisterio de Educación. En con-
traste, cuatro regiones (Maule,
Tarapacá, Metropolitana y An-
tofagasta) presentaron una de-
pendencia del FCM por debajo
del promedio nacional de
18,2%, que aumentó respecto a
los 17,5% del año anterior.

En cuanto a las empresas del
Estado, en 2024 las utilidades
totalizaron $834.104 millones,
comparado con 2023, cuando
l a s g a n a n c i a s f u e r o n d e
$304.568 millones. En el último
ejercicio Codelco y Enami pre-
sentaron utilidades, mientras
que en 2023, pérdidas. TVN,
EFE y Metro tuvieron resulta-
dos negativos en 2024.

Según informe de Contraloría:

La mitad de gastos
ejecutados por
municipios se
destinó a personal

Experta advierte que cifra revela el
crecimiento del número de trabajadores
en áreas como salud y educación.
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