
Impulsado principalmente
por las empresas no financie-
ras, la tasa de ahorro de la eco-
nomía chilena cerró 2025 en un
22,8% del PIB, cifra que no se
registraba desde fines de 2015 y
que supera en 0,9 puntos por-
centuales (pp) el resultado de
2024, de acuerdo con el infor-
me de cuentas nacionales por
sector institucional publicado
por el Banco Central.

Durante el año 2025 las em-
presas no financieras registra-
ron una tasa de ahorro de 14,8%
del PIB frente a 13,8% del PIB
del año anterior, situación que
obedece a las rentas de la pro-
ducción y por las rentas de la
propiedad. 

En sentido contrario, se ob-
servaron mayores rentas distri-
buidas y pago de impuestos.
Que las empresas ahorren, per-
mite enfrentar situaciones de
mayor complejidad futura y
que la economía en general pre-
sente un nivel superior de aho-
rro, también es beneficioso,
destaca Esteban Viani, acadé-
mico de la Facultad de Admi-
nistración y Negocios de la Uni-
versidad Autónoma. Lo ante-
rior, porque implica que la in-
versión proviene de fuentes
sanas y no necesariamente de
recurrir a créditos con altas ta-
sas de interés, explica.

Inversión al alza

Junto con el mayor ahorro,
también subió la tasa de inver-
sión bruta (incluida la variación
de existencias) que alcanzó en el
cuarto trimestre un 24,1% del
PIB y un aumento de 0,9 pp res-
pecto a 2024. Las sociedades fi-
nancieras disminuyeron en 0,1

pp su capacidad de financia-
miento a 1,2% del PIB, debido
principalmente a un menor flu-
jo neto de activos y depósitos,
compensado parcialmente por
acciones y otras participaciones
de capital. 

Más financiamiento
del gobierno general

El gobierno general incre-
mentó en 1 pp su necesidad de

financiamiento, a un 2,5% del
PIB, déficit que cubrió con una
emisión neta de bonos y en par-
te compensado por flujos posi-
tivos en efectivo y depósitos en
otras cuentas.

Viani dice que estas cifras son
alentadoras, ya que las empre-
sas están adquiriendo maquina-
ria y equipos y vehículos, mos-
trando así una mejora en la con-
fianza y mayor compromiso,
potenciando la capacidad pro-
ductiva del país. 

Sin embargo, el académico
de la Facultad de Administra-
ción y Negocios de la Univer-
sidad Autónoma advierte que
los datos son previos al con-
flicto de Medio Oriente con la
guerra en Irán, por lo que más
adelante habrá que evaluar
cómo se han visto afectadas
las expectativas.

Cuentas nacionales por sector institucional:

A 22,8% del PIB sube tasa
de ahorro de la economía
chilena al cierre de 2025

Resultado supera en casi 1 punto porcentual el registro del
año anterior, explicado principalmente por mayor ahorro de
empresas no financieras y en menor medida por los hogares.

LINA CASTAÑEDA

El gobierno general, incrementó en 1pp su necesidad de financiamiento, a
un 2,5% del PIB, déficit que cubrió con una emisión neta de bonos y en parte
compensado por flujos positivos en efectivo y depósitos en otras cuentas.
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¿CAMBIO DE
EXPECTATIVAS?
Los datos son previos al

conflicto de Medio Oriente con
la guerra en Irán, por lo que

más adelante habrá que evaluar
cómo se han visto afectadas las
expectativas de las empresas.

El biministro Mas señaló que será decisión del directorio si venden activos

Quiroz tras junta de Codelco:
“Vemos con preocupación
el futuro de la compañía”

El presidente de la
estatal aseguró
que la caída
en la producción
respondía 
al atraso en
decisiones de
inversión en el
pasado. “El alza
de costos es la
factura que hoy
pagamos”, dijo
Máximo Pacheco. 

Ayer se reali-
zó la junta de
accionistas de
Codelco, donde
el presidente de
la estatal dio
cuenta de los
cuatro años de
su gestión.
Participó el
directorio en
pleno de la
minera.
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Gran expectativa concitó la
junta de accionistas de Codelco,
donde el presidente de la estatal,
Máximo Pacheco, dio cuenta de
sus cuatro años de gestión ad
portas de su salida a fines de ma-
yo. La rendición de cuentas se
dio, además, luego de las duras
críticas por parte del biministro
de Minería y Economía, Daniel
Mas. “Tenemos una mirada de
crítica de lo que está pasando en
Codelco”, fue uno de los comen-
tarios que hizo la autoridad en
los días previos a la asamblea, a
la que asistió ayer. 

Pacheco argumentó que la caí-
da en la producción y el alza de
costos de Codelco se debía a que
no se tomaron las decisiones de
inversión cuando se debía, y
ahora, que sí se habían realizado
parte de los desembolsos nece-
sarios, la compañía está en mejor
pie para recuperar su produc-
ción. Sin embargo, el ministro de
Hacienda, Jorge Quiroz, quien
también asistió ayer, no quedó
convencido. 

“Aquí escuchamos unas pre-
visiones hacia adelante y expli-
caciones hacia atrás, y las incor-
poramos en el análisis para mi-
rarlas con detención. Pero en la
segunda parte de la conversa-
ción con el presidente (de Codel-
co) yo creo que hay una luz de
alerta que nosotros nos pone-
mos, que es hacia el futuro”,
concluyó el ministro Quiroz al
final de la junta de accionistas.
“Más allá de la explicación del
pasado o lo que se piensa del fu-
turo, el hecho es que la produc-
ción de los últimos años cayó
cerca del 20% y se invirtieron
US$ 17.000 millones. Se supone
que va a dar rentabilidad en el
futuro, pero los hechos hasta
ahora son esos. Por lo tanto, ve-
mos con preocupación el futuro
de la compañía. Vemos con
preocupación y con atención, y
vamos a estarlo siguiendo”, dijo. 

“Codelco no 
está en crisis”

En su discurso, el presidente de
Codelco aseguró que la estatal es-
tá en mejor pie que cuando reci-
bieron la compañía en 2022. En
primer lugar, indicó que hicieron
un “sinceramiento” de las capaci-
dades de producción de la em-
presa. “El directorio exigió una
revisión exhaustiva de los planes

mineros, lo que permitió corregir
un guidance sobredimensionado
de 1.608.000 toneladas, ajustán-
dola a la capacidad real de la cor-
poración (…) Este sinceramiento
fue el primer paso para restable-
cer la confianza técnica en la ges-
tión de Codelco”, señaló.

En contraste, dijo que entre-
gan “una corporación con un

horizonte productivo transpa-
rente, estabilizado y en fase de
recuperación, fundamentado en
una planificación minera res-
ponsable sin sesgos optimistas”.
En la misma línea, manifestó que
se alejaron de la narrativa en tor-
no a que las bajas productivas
respondían a factores circuns-
tanciales. Según Pacheco, identi-

ficaron aspectos estructurales
que “determinaban de manera
irreversible la trayectoria a la ba-
ja que se avecinaba”, como la an-
tigüedad de los yacimientos y la
caída de las leyes.

Parte central de la explicación
de Pacheco fueron las inversio-
nes que no se hicieron en el pasa-
do. “En la década del 2010, Co-

delco tomó la decisión de no rea-
lizar inversiones mayores en va-
rios activos críticos, porque se
proyectaba que serían reempla-
zados por la nueva infraestruc-
tura de los proyectos estructura-
les. Sin embargo, los retrasos y
los cambios de estrategia de esos
proyectos obligaron a seguir
operando dichos
equipos, lo que ele-
vó las fallas no pro-
gramadas y afectó
de manera signifi-
cativa la produc-
ción de las divisio-
nes desde el inicio
de la década del
2020”, aseguró. 

La falta de inver-
siones también incidió en los
costos. “El alza de costos en Co-
delco es la factura que hoy paga-
mos por creer que la gestión
operativa podría compensar in-
definidamente (temas) que eran
en esencia geológicos y estructu-
rales”, señaló. 

“Es imperativo ser categórico

frente a la narrativa de inestabi-
lidad. Codelco no está en crisis.
Por el contrario, los datos de-
muestran que Codelco es y sigue
siendo el mejor negocio para
Chile”, subrayó Pacheco. 

¿Autocrítica?

El momento más tenso de la
sesión se vivió cuando comenza-
ron las preguntas de los dos mi-
nistros presentes. Luego de es-
cuchar a Pacheco, el ministro
Quiroz preguntó: “¿No hay nin-
guna crítica? ¿La administración
no se hace ninguna crítica de na-
da? ¿Comparte este autoelogio
completamente el directorio?”.

A lo que Pacheco respondió:
“Nuestro voluntarismo (…) Mu-
chas veces nos ponemos ciertas
metas, que son exigentes, impor-
tantes, pero no dan cuenta de los
riesgos, de las dificultades, de las
adversidades que hay que en-
frentar en la minería”, dijo. Tam-
bién mencionó que “no es una
buena idea ser soberbios. Hemos
sido una empresa demasiado
exitosa. Hemos aprendido a ser
humildes”. Admitió que fue un
“error” haber realizado cuatro
megaproyectos al mismo tiempo
y haber sobrecentralizado la eje-
cución de las inversiones.

Venta de activos

El nuevo Gobierno debe desig-
nar a tres directores en el gobier-
no corporativo de Codelco, nom-
bres que el biministro Mas asegu-
ró que anunciarán en los próxi-
mos días. La autoridad fue
consultada sobre si estaba dentro
de los planes vender activos de la
estatal. “Es una decisión que to-
mará el directorio del gobierno

corporativo en su
momento”, señaló.
Fuentes conocedo-
ras indican que está
sobre la mesa ven-
der activos que no
sean parte central
del negocio de Co-
delco. Respecto de si
es posible vender
parte de la propie-

dad de la estatal, el ministro Qui-
roz señaló que “la propiedad de
Codelco está en la Constitución.
Cualquier tema que pudiese lle-
gar el día de mañana a plantearse
es una decisión constitucional de
todos los chilenos que excede lar-
gamente cualquier política u opi-
nión del gobierno particular”.

CATALINA MUÑOZ-KAPPES

US$ 4.500
MILLONES

costaría el próximo
gran proyecto de

Codelco, una nueva
concentradora para

Radomiro Tomic. 

Máximo Pa-
checo, presi-
dente de
Codelco, junto
a los ministros
de Hacienda,
Jorge Quiroz, y
de Minería y
Economía,
Daniel Mas. 
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La Corporación Chileno Alemana de
Beneficencia (CCAB) anunció la nueva
estructura corporativa que regirá a
partir del 1 de mayo para el conglome-
rado Grupo Alemana, operadores de
las redes de clínicas en Santiago,
Temuco y Valdivia.

En este contexto, Cristián Piera
asumirá la gerencia general del grupo.
Piera actualmente es el gerente gene-
ral de Clínica Alemana Santiago y
cuenta con más de 28 años en la firma.

En su reemplazo, Mathias Anwan-
dter fue designado como nuevo geren-
te general de la institución de salud en
Santiago, donde se desempeñaba
como gerente de la división de Admi-
nistración y Finanzas.

DEJARÁ LA GERENCIA DE
CLÍNICA ALEMANA SANTIAGO

Cristián
Piera liderará
el Grupo
Alemana

Cristián
Piera asumirá

como nuevo
gerente

general del
conglomerado

el 1 de mayo.
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La venta de vehículos nuevos livianos y medianos, de cero y
bajas emisiones —híbridos y eléctricos—, totalizó 5.893
unidades inscritas en marzo, una expansión de 148% anual,
impulsada por el fuerte incremento que han experimentado la
gasolina y el diésel en las últimas semanas, señaló la Asocia-
ción Nacional Automotriz de Chile.

Así, estos automóviles sumaron 11.910 unidades comercializa-
das en el primer trimestre, un crecimiento de 94,1% anual. “Las
cotizaciones por vehículos de nuevas energías se han incremen-
tado en más de 300% desde el 25 de marzo”, afirmó el gremio.

EN MEDIO DE ALZA DE LOS
PRECIOS DE COMBUSTIBLES: 

Venta de autos eléctricos 
e híbridos aumenta
148% en marzo

Los automóviles eléctricos sumaron 11.910 unidades comer-
cializadas en el primer trimestre.
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Apostando a una futura reac-
tivación del mercado inmobilia-
rio y para seguir consolidándose
en Santiago Centro, la inmobi-
liaria Norte Verde —ligada a la
familia Bascuñán— anunció su
vigésimo proyecto en esa comu-
na, en un terreno ubicado en la
calle Roberto Espinoza con 10
de Julio, cercano al Parque
Almagro.

Esta iniciativa involucra una
inversión de US$ 19 millones y
considera un edificio de nueve
pisos, con 157 departamentos y
una placa comercial. La compañía,
que sumó recientemente como
director ejecutivo a Mauricio
Varela (ex-Socovesa), contempla
destinar US$ 360 millones a 18
proyectos en el centro en los
próximos seis años.

NORTE VERDE DESARROLLARÁ
VIVIENDAS Y COMERCIO: 

Invertirán 
US$ 19 millones
en plan
inmobiliario en
Santiago Centro 
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