
    
 
 

    
 

 

N° 327 

ENERO 2024 



 

- 2 - 
 

 
 
 
 
 
 

Contenido 
I. ECONOMÍA INTERNACIONAL ............................................................... 4 

II. PRECIOS .............................................................................................. 5 

III. ACTIVIDAD Y EMPLEO ........................................................................ 6 

IV. COMERCIO EXTERIOR ........................................................................ 8 

V. INDICADORES ECONÓMICOS  ........................................................... 10 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  
  

Informe preparado por el Programa Económico, Libertad y Desarrollo. 
Responsable: Tomás Flores Jaña  tflores@lyd.org / Redacción: Soledad Monge 

smonge@lyd.org 
 

 

 

mailto:tflores@lyd.org


   
 

- 3 - 
 

          CRECIMIENTO 2024: 
UN LENTO DESEMPEÑO 

 

El Banco Central, en su último IPoM, presentó la proyección de crecimiento económico 

para 2024, la cual fluctúa entre 1,25% y 2,25%, es decir, el valor medio sería de 1,75%. 

Dicha cifra se encuentra en línea con lo reportado por analistas privados en la Encuesta 

de Expectativas Económicas que realiza el Instituto Emisor.   

 

Dicho esto, es altamente probable que parte importante de esa expansión se registre 

en la primera mitad del año, debido a que en ese periodo se concentran las variaciones 

negativas del Imacec de 2023, por lo cual, la baja base de comparación impulsará el 

crecimiento de la actividad. Al contrario, durante la segunda mitad de 2024, los 

incrementos de producción serán más menguados producto de la reversión de la base 

de comparación. 

 

Cabe señalar que algunos sectores exhibirán un incremento de su producción en 2024, 

como es el caso de la minería. En esta línea, la Comisión Chilena del Cobre (Cochilco) 

estima para el presente año una producción de 5,63 millones de toneladas, lo que 

representa un aumento de 5,7% anual, principalmente por el mayor aporte de Quebrada 

Blanca II. Adicionalmente, en 2025, la producción nacional llegaría a 6 millones de 

toneladas, incrementándose en 6,4% respecto a 2024. De esta forma, el cobre 

experimentaría un alza de más de 10% en estos dos años, lo cual implica un aporte 

significativo para el resultado nacional, considerando que es un sector que representa 

cerca de 14% del PIB. 

 

Lamentablemente, otros sectores económicos permanecerán rezagados durante el año, 

sobre todo el inmobiliario, que en el último tiempo ha sufrido el efecto de las altas tasas 

de créditos hipotecarios, las cuales evolucionarán lentamente de la mano de las tasas 

largas internacionales.  

 

Por último, se espera una leve recuperación del consumo de las familias, favorecido por 

la reducción de las tasas de interés de corto plazo y una inflación estable. Sin embargo, 

la lenta evolución el mercado del trabajo será la principal restricción para obtener un 

dinamismo mayor en este sentido. 

 

En conclusión, el año 2024 no exhibirá un cambio de tendencia sustancial con respecto 

a lo observado en los últimos años y, si bien la minería tiene buenas perspectivas, el 

resto de los sectores mantendrá una lenta evolución, donde la productividad seguirá 

siendo el habitual ausente.  
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I. ECONOMÍA INTERNACIONAL 
 

▪ Inflación anual cierra en 3,4% en EE.UU. y en 
2,9% en la Eurozona. 
▪ La FED iniciaría recorte de tasas en el 2T y el 
BCE en el 3T. 
 

FED comenzaría la flexibilización monetaria en el 2T 
 

En Estados Unidos, los Precios al Consumidor crecieron 
0,3% con respecto a noviembre, por sobre lo esperado 
por el mercado, impulsado por el índice de vivienda 
que siguió aumentando en el último mes del año.  
 
La inflación anual, por su parte, ascendió a 3,4%, 
debido a un retroceso menor de los precios de la 
energía con respecto a los registros previos, mientras 
que los servicios continúan significando la mayor 
contribución.  
 
El IPC subyacente, que excluye alimentos y energía, 
también fue de 0,3%, aunque a diferencia del IPC 
general, estuvo en torno a lo esperado y en 12 meses, 
el indicador se redujo levemente desde 4% a 3,9% 
como se puede notar en el Gráfico N°1.  

 
Gráfico N°1: IPC e IPC subyacente EE.UU. (var.% anual) 

 
Fuente: tradingeconomics.com 

 

Con este resultado el mercado mantiene la expectativa 
de que la FED dé inicio a la flexibilización de la política 
monetaria en el segundo trimestre, para llegar a una 
tasa de referencia cercana a 4,25% a fines de 2024. 
Cabe destacar que la economía estadounidense ha 
sido resiliente a pesar de las restricciones monetarias y 
la probabilidad de recesión está prácticamente 
descartada. 

 

 

 

Eurozona: inflación moderada y actividad estancada   
 
En diciembre, el IPC en la Eurozona se incrementó 0,2% 
y en términos anuales pasó de 2,4% a 2,9% debido a 
bases de comparación relacionadas a la caída de la 
energía, mientras que el resto de bienes y servicios 
continúan moderándose. 
 
Por su parte, la medición subyacente, que excluye 
alimentos y energía, continúa cayendo tal como se 
muestra en el Gráfico N°2.  

 
Gráfico N°2: IPC e IPC subyacente Eurozona (var.% anual) 

 
Fuente: tradingeconomics.com 

 

Al igual que la FED, el Banco Central Europeo decidió 
mantener las tasas de interés en diciembre y se estima 
que los recortes comenzarían el segundo semestre, 
dependiendo de la evolución de la economía, que 
actualmente se encuentra más bien estancada. 
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II. PRECIOS 
 

▪ Inflación anual 2023: 3,9%. 
▪ Mercado ve mayor espacio para recortes de 
la TPM. 
 

IPC sorprende a la baja y 2023 cierra con una inflación 
de 3,9% 
 

El Instituto Nacional de Estadísticas (INE) dio a conocer 
el Índice de Precios al Consumidor (IPC) para diciembre 
de 2023, el cual registró una variación mensual de             
-0,5%, el menor desde hace más de una década y que 
sorprendió positivamente al mercado que esperaba 
hasta 0,1%. Con este resultado, el 2023 cierra con una 
inflación anual de 3,9%, lo cual reafirma el proceso de 
convergencia que experimentaron los precios en 2023. 
 
En específico, diez de las doce divisiones de la canasta 
contribuyeron a la disminución del IPC. Destaca la 
división de alimentos, con una baja del precio de la 
papa de 16% con respecto a noviembre, luego de las 
significativas alzas registradas los meses previos 
producto de las lluvias. De igual forma y como era de 
esperar, otros productos y servicios que cayeron de 
precio en el último mes del año fueron la gasolina, 
paquete turístico y servicio de transporte aéreo. 

 
Por otro lado, el IPC sin volátiles -medida que ha sido 
foco de la discusión en el último tiempo y ha influido 
en las decisiones de política monetaria del Banco 
Central-, reportó un descenso de -0,2% en diciembre y 
en 12 meses continúa a la baja como se observa en el 
Gráfico N°3. En particular, bienes sin volátiles 
experimentó el mayor descenso desde que se tienen 
datos. 

 
Gráfico N°3: IPC e IPC sin volátiles (var.% anual) 

 
Fuente: Instituto Nacional de Estadísticas. 

 

Cabe destacar que, si bien en la segunda mitad del 
2023 el proceso de convergencia inflacionaria se vio 
afectado por presiones al alza como la depreciación del 
peso, el alza del petróleo, las inundaciones, entre 
otros, la inflación cerró el año por debajo de lo 
proyectado por el mercado y el Informe de Política 
Monetaria y se encamina rápidamente a la meta del 
3%. 
 
Con todo, la revisión en detalle sugiere que la mayoría 
de los precios continúan rápidamente a la baja, 
obedeciendo a la política monetaria, un menor nivel de 
consumo y a la situación económica en general. Esto 
abre un espacio mayor para recortes de la Tasa de 
Política Monetaria (TPM) en la reunión de enero y de 
abril próximo, que actualmente se encuentra en 
niveles altamente contractivos. 

 
Dólar reacciona al alza  

 
Si bien el dato de IPC de diciembre implica un alivio al 
bolsillo de las familias, con la UF bajando casi $200 
pesos hasta el 9 de febrero, el dólar, en cambio, 
reaccionó al alza principalmente por expectativas de 
mayores recortes de la TPM por parte del Banco 
Central, en dirección a cerrar el diferencial que existe 
con Estados Unidos. 
 
Para este año se espera que el tipo de cambio continúe 
volátil y los principales elementos que estarán 
incidiendo serán el diferencial de tasas con EE.UU. y el 
precio del cobre. En el caso del primero, ya que todavía 
existe incertidumbre acerca de la magnitud de los 
recortes por parte de la FED y el segundo dependerá 
de la evolución de la oferta y de la economía China, que 
se ha visto amenazada últimamente por la debilidad 
del sector inmobiliario. 
 

Gráfico N°4: Tipo de Cambio ($/USD) 

 
Fuente: Banco Central de Chile. 
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III. ACTIVIDAD Y EMPLEO 
 

▪ Actividad se recupera lentamente. 
▪ Mercado laboral permanece débil. 

 
Débil recuperación de la actividad económica 
 

El Banco Central de Chile dio a conocer el Imacec de 
noviembre de 2023, el cual creció 1,2% con respecto al 
mismo mes del año anterior, en torno a lo esperado 
por el mercado. En esta ocasión y a excepción del 
comercio, todos los sectores incidencieron 
positivamente en el resultado (Gráfico N°5). La serie 
desestacionalizada, por su parte, aumentó 0,3% con 
respecto al mes previo. 

 
Gráfico N°5: Contribución Sectores a/a, 2023 (var.% anual)  

 
Fuente: Banco Central de Chile. 

 
Por su parte, el comercio no ha logrado repuntar este 
año y sigue bajo la tendencia pre pandemia como se 
puede notar en el Gráfico N°6. En noviembre, el Índice 
de Actividad del Comercio (IAC) y el Índice de Actividad 
del Comercio al por Menor (IACM) disminuyeron 0,8% 
y 2,4% respectivamente, completándose 19 meses de 
caídas consecutivas en ambos casos. En el último, 
continúan destacando las bajas en ventas de vestuario 
y calzado. 
 
Gráfico N°6: Índice de Actividad del Comercio al por Menor 

(Niveles, desestacionalizado)  

 
Fuente: Banco Central de Chile. 

Con todo, si bien la actividad económica ya tocó fondo, 
la recuperación ha sido más bien débil. Es así como en 
noviembre de 2022, la caída fue de 3,3%, por lo que el 
resultado actual ni siquiera logra compensar la 
contracción que la economía chilena experimentó hace 
un año atrás.  
 
Para 2024 se espera un mayor ritmo de crecimiento, 
aunque impulsado principalmente por una menor base 
de comparación. En particular, la inversión se 
encuentra estancada y a pesar del cierre del proceso 
constitucional, la incertidumbre ahora proviene de las 
reformas en discusión.  

 
Mercado laboral permanece débil, a pesar de la caída 
en el desempleo 

 

El Instituto Nacional de Estadísticas (INE) dio a conocer 
la tasa de desocupación nacional correspondiente al 
trimestre móvil septiembre-noviembre 2023, la cual se 
ubicó en 8,7%. Si bien esta cifra es menor a la de la 
medición anterior, en términos desestacionalizados 
aumenta (Gráfico N°7), producto del mayor dinamismo 
histórico del sector agrícola en los últimos meses del 
año. 
 

Gráfico N°7: Ocupados, Desocupados y Fuerza de Trabajo 
(var.% anual) 

 
Fuente: Instituto Nacional de Estadísticas. 

 
La cantidad de personas desocupadas aumentó 14% en 
términos anuales, lo que significa un incremento de 
107 mil personas adicionales que buscan trabajo y no 
encuentran, con respecto al mismo trimestre de 2022. 
Construcción y actividades inmobiliarias continúan 
siendo los sectores con mayor destrucción anual de 
empleos, debido al descenso de su producción. 
 
El crecimiento de los ocupados fue de 2,9%, con un 
total de 255 mil nuevos puestos de trabajo, sin 
embargo, solo el 23% de estos corresponde a empleo 
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asalariado privado, mientras que 43% son cuenta 
propia. Cabe destacar que los asalariados públicos 
siguen representando una parte importante en la 
creación anual de los ocupados, esta vez con 39% del 
total.  
 
Por último, la fuerza de trabajo registró un incremento 
anual de 3,8%. En este caso, la tasa de participación 
continúa estancada, lo que refleja una lenta 
recuperación de la fuerza laboral que beneficia en 
cierta medida al desempleo y evita que el aumento de 
la tasa de desocupación sea mayor.  
 
De hecho, la tasa de participación y ocupación crecen 
levemente en 12 meses, aunque permanecen por 
debajo de los registros pre pandemia, con una 
diferencia de 1,3 y 2,3 puntos porcentuales respecto a 
septiembre-noviembre 2019, respectivamente 
(Gráfico N°8). En este sentido, cabe destacar, que 
según la Organización Internacional del Trabajo, Chile 
es uno de los países más rezagados de América Latina 
en la recuperación post pandemia. 

 
Gráfico N°8: Tasa de ocupación y participación  

 
Fuente: Instituto Nacional de Estadísticas. 
 

Con todo, el Mercado Laboral permanece débil y 
todavía quedan cerca de 370 mil empleos por 
recuperar producto de la pandemia. En el contexto de 
debilidad de la economía, es fundamental que el 
gobierno implemente medidas concretas para 
fomentar la contratación en las empresas, ya que el 
66% de la población cree que el gobierno no ha hecho 
lo suficiente para mejorar el empleo (Encuesta de 
Percepción de Empleo LyD, diciembre 2023). 

 
 
 
 
 

Región Metropolitana registra la mayor tasa de 
desempleo 
 
La Región Metropolitana, registra la mayor tasa de 
desempleo (9,7%), seguido por Los Ríos (9,6%) y 
Coquimbo (9,4%), como se puede notar en el Gráfico 
N°9. Con respecto al trimestre anterior, las mayores 
bajas del desempleo fueron en el Maule y Ñuble, lo 
cual es consistente con el aumento de la producción 
agrícola en esa zona en los últimos meses del año. 
 

Gráfico N°9: Tasa de desocupación regional   

 
Fuente: Instituto Nacional de Estadísticas. 
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IV. COMERCIO EXTERIOR 
 

▪ Comercio exterior continúa débil. 
▪ Importaciones de bienes de capital sufren 
fuerte baja. 
▪ Exportaciones se reducen fuertemente. 

 
Comercio exterior continúa  deteriorado 
evidenciando la debilidad de la economía 
 

El 2023 fue un período principalmente de ajuste, 
donde la economía experimentó una fuerte caída del 
consumo privado y la inversión. Dicho esto, el 
comercio exterior también experimentó un fuerte 
deterioro el año pasado. En específico, las 
importaciones y las exportaciones sufrieron una baja 
de 16% y 4%, respectivamente, con respecto a 2022. 
 
Más aún, a pesar de que los últimos registros de 
Imacec muestran cierta recuperación de la actividad, el 
comercio exterior continúa débil. Es así como en el 
último mes del año las exportaciones disminuyeron 
14%, completándose nueve meses consecutivos en 
terreno negativo y las importaciones lo hicieron en 
13%, tal como se observa en el Gráfico N°10.  

 
Gráfico N°10: Exportaciones e Importaciones (var.% anual) 

 
Fuente: Banco Central de Chile. 

 

Fuerte contracción de importaciones de bienes de 

capital 
 

Si bien en la mayor parte del 2023 los bienes de 
consumo explicaron la mayor parte de la caída de las 
importaciones, al término del año crece la relevancia 
de las caídas de bienes de capital. Esto da cuenta de 
una ausencia de recuperación en la inversión, ya que 
las compras al exterior de este tipo de bienes cayeron 
23% en diciembre, la mayor baja desde 2016. Destaca, 
al igual que en meses anteriores, las menores 

importaciones de camiones y vehículos de carga y 
motores, generadores y transformadores eléctricos. 
 
Por su parte, las importaciones de bienes intermedios 
cayeron 12% el mes pasado, incididas por las menores 
compras de carbón mineral y productos químicos. En 
la misma dirección, como se puede notar en el Gráfico 
N°11, los bienes de consumo sufrieron una baja de 10% 
debido a la contracción de automóviles y gasolinas. 

 
Este año se espera cierto repunte del comercio 
internacional con la esperada baja de tasas del Banco 
Central, aunque la magnitud dependerá de la 
capacidad de crecimiento de la economía. 
 

Gráfico N°11: Importaciones (var.%. anual) 

 
Fuente: Banco Central de Chile. 

 
Exportaciones mineras registran su mayor caída en 4 

años 

 
Las exportaciones mineras -que representan más de la 
mitad de las ventas al exterior-, cayeron 15% en 
diciembre, lo cual corresponde a la mayor baja desde 
octubre 2019, de la mano de una contracción del cobre 
de 8%. De esta forma, excluyendo este último, las 
exportaciones mineras caen 44%, debido a las menores 
ventas de carbonato de litio, molibdeno y plata 
(Gráfico N°12).  
 
Por su parte, los envíos industriales (32% de lo 
exportado por el país), volvieron a caer el mes pasado, 
esta vez en 11%, donde destaca la baja de alimentos y 
productos químicos. 
 
Por último, las exportaciones del sector agropecuario-
silvícola y pesquero se redujeron 17%, con menores 
ventas al exterior de manzanas, kiwi, cerezas, entre 
otros, en comparación a lo registrado el año anterior.
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Gráfico N°12: Exportaciones mineras (var.% anual) 

 
Fuente: Banco Central de Chile. 
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V. INDICADORES ECONÓMICOS 
 

INDICADORES ECONÓMICOS DE CORTO PLAZO 
 

Var.% mismo Trim. año anterior 

2022 2023 

III IV I II III 

PIB 0,2 -2,3 -0,7 -0,8 0,6 

  Minero -5,3 -0,7 -0,2 -0,5 4,6 

  Resto 1,1 -2,4 -0,7 -0,8 -0,1 

Demanda Interna -1,8 -7,6 -8,0 -5,2 -3,6 

Form. Bruta de capital fijo 0,5 -1,7 -2,3 1,5 -4,1 

   Construcción 0,5 -1,9 -2,2 -1,6 -2,6 

   Maquinaria y equipos 0,5 -1,1 -2,2 6,6 -6,3 

Consumo de hogares e IPSFL -2,4 -4,7 -7,1 -6,0 -3,6 

   Bienes durables -22,2 -18,1 -28,8 -25,9 -11,3 

   Bienes no durables -7,1 -7,9 -9,6 -7,5 -6,4 

   Servicios 7,9 2,2 0,2 -0,3 0,6 

Consumo de gobierno 2,8 -2,1 3,3 1,8 3,9 

Exportaciones 4,7 1,6 2,5 -1,3 0,2 

Importaciones -2,6 -15,8 -17,3 -13,1 -10,9 
             * Variación mismo período año anterior, volumen a precios del año anterior encadenado. 
              Fuente: Banco Central de Chile. 

 

 

2023 

Julio Agosto Sept. Oct Nov Dic 

Inflación (Var. % mensual) 0,4 0,1 0,7 0,4 0,7 -0,5 

Inflación (Var. % anual) 6,5 5,3 5,1 5,0 4,8 3,9 

Tipo de Cambio Nominal 813 856 884 926 887 875 

Tipo de Cambio Real (1986=100) 95,7 99,8 101,9 105,8 102,1 - 

IMACEC (Var. % anual) 1,9 -0,4 0,4 0,3 1,2 - 
                Fuente: Banco Central de Chile. 

 

INDICADORES ECONÓMICOS ANUALES 
GOBIERNO CENTRAL COMO % DEL PIB, EN PESOS CORRIENTES 

  2019 2020 2021 2022 2023(p) 2024(p) 

Ingresos Corrientes (1) 21,7 20,0 23,9 26,1 23,1 24,0 

   Impuestos 17,7 16,1 18,8 21,1 18,3 19,7 

   Cobre 0,4 0,5 1,8 0,7 0,5 0,4 

   Otros 3,7 3,4 3,2 4,3 4,3 3,9 

Gastos Corrientes (2) 20,8 23,9 28,2 21,5 25,4 25,9 

Ahorro de Gob. Central (3) = (1)-(2) 0,9 -3,9 -4,4 4,6 - - 
Adquisición Neta Activos No Financieros 
(4) 3,8 3,4 3,3 3,5 -  

Sup. o Déf. Global (5) = (3)-(4) -2,9 -7,3 -7,7 1,1 -2,3 -1,9 

Deuda bruta (% PIB) 28,3 32,5 36,3 38,0 38,2 41,1 
       Fuente: Informe de Finanzas Públicas tercer trimestre 2023, Dipres.  
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AHORRO – INVERSIÓN 
COMO % DEL PIB, A PESOS CORRIENTES, REFERENCIA 2018 

  2019 2020 2021 2022 

Form. Bruta de Capital  25,0 21,1 24,4 25,4 

   Ahorro Nacional Bruto 19,8 19,2 17,0 16,4 

   Ahorro Externo 5,2 1,9 7,5 9,0 

Form. Bruta de Capital Fijo 24,5 22,5 23,1 24,8 
             Fuente: Banco Central de Chile. 

TASAS DE INTERÉS BANCOS CENTRALES (PROYECCIÓN) 
VAR. % 

  Actual Mar-24 Jun-24 Sep-24 Dic-24 

Estados Unidos  5,50 5,50 5,25 4,75 4,25 

BC Europeo (tasa de depósito) 4,00 4,00 4,00 3,75 3,25 

Japón -0,10 -0,10 -0,10 0,00 0,00 

China 2,50 2,50 2,50 2,40 2,40 

América Latina 11,16 10,44 9,70 9,25 8,94 
            Fuente: Bancos de Inversión. 

ECONOMÍA CHILENA 
SECTOR REAL (VAR. % ANUAL) 

  2018 2019 2020 2021 2022 

PIB 4,0 0,7 -6,1 11,7 2,4 

Consumo  3,6 0,7 -6,6 19,3 3,1 

Inversión 6,5 4,5 -10,8 15,7 2,8 

Exportaciones 4,9 -2,5 -0,9 -1,4 1,4 

Importaciones 8,6 -1,7 -12,3 31,8 0,9 
                    Fuente: Banco Central de Chile. 

CUENTAS EXTERNAS ($US mills.) 

  2018 2019 2020 2021 2022 

Cuenta Corriente -13.265 -14.505 -4.283 -20.307 -23.193 

   Balanza Comercial 4.409 3.016 18.917 10.470 3.807 

      Exportaciones 74.838 68.792 74.024 94.774 98.548 

      Importaciones 70.430 65.776 55.108 84.304 94.741 
                     Fuente: Banco Central de Chile. 

PRECIOS (%) 

  2019 2020 2021 2022 2023 

IPC Promedio 2,6 3,1 4,5 11,6 7,7 

IPC dic/dic 3,0 3,0 7,2 12,8 3,9 
                            Fuente: Banco Central de Chile. 

MERCADO DEL TRABAJO (PROMEDIO ANUAL, %) 

  2018 2019 2020 2021 2022 

Tasa de Desocupación  7,3 7,2 10,6 9,1  7,8 
          Fuente: Instituto Nacional de Estadísticas. 


