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El alza significativa en las tarifas de la electricidad se deriva principalmente de tres leyes 
aprobadas entre noviembre de 2019 y abril de 2024, que buscaban dilatar el reajuste 
establecido en esos servicios. Sin embargo, también responde a desidia de la autoridad 
sectorial ya que no despachó oportunamente decretos tarifarios del año 2023 con lo cual las 
alzas que correspondían se fueron acumulando. 

Así, la Ley 21.185, del 02/11/2019, establecía el PEC 1, Mecanismo de Precios Estabilizados al 
Cliente, con lo cual se postergaba un alza de 9%, en pleno Estallido Social, a través de un límite 
de deuda de hasta US$1.350 millones con las empresas generadoras y que debía pagarse 
antes del 31/12/2027. Luego vino la pandemia, y la Ley dejó de ser suficiente para contener los 
ajustes en precios de la energía. Esto fue crítico en febrero de 2022, con la invasión de Rusia a 
Ucrania y los nuevos precios de referencia a nivel mundial cada vez más altos.  

De esa manera, el ministro de Energía de la época, Claudio Huepe, presentó la Ley PEC 2, 
donde se creaba el Mecanismo de Protección al Cliente (MPC) que mantuvo las tarifas 
congeladas a través de un fondo de US$1.800 millones, ya que correspondía un alza de 44% 
en las tarifas.  

Así fue como en julio de 2022 nace la Ley 21.472 cuyo pago debía materializarse antes del 
31/12/2032. Además, se creó un pago diferenciado por tamaño de consumo de electricidad 
reajustable por IPC. Así, los consumos menores a 350Kwh quedaban exentos de pago y entre 
los 350Kwh y 500Kwh se pagaba $0,8 por Kwh, entre 500Kwh y 1.000Kwh $1,8; entre 1.000Kwh 
y 5.000Kwh $2,5 y sobre 5.000Kwh $2,58 por Kwh. Además de un cargo de inflación más 5% o 
15% dependiendo del tamaño del consumo. De esta manera, la implementación de la Ley en 
abril de 2023 representó reajustes de los clientes entre 2,5% y 16% de acuerdo con el monto 
de consumo.  

Esta nueva ley tuvo demoras en la implementación, ya que se retrasó la publicación de los 
informes de precios y los Decretos, lo que sumado a la coyuntura adversa derivada de altos 
precios de energía y un tipo de cambio depreciado llevó a un rápido agotamiento del fondo, lo 
que aceleraría alzas de tarifas cada vez mayores. 

Luego, el ministro Diego Pardow, asumió en septiembre de 2022, trabajó en una tercera Ley 
denominada de “Estabilización Tarifaria” cuyo fin era atenuar los costos de hogares y pequeños 
negocios que estaban expuestos a altos consumos. Así, se presentó un PdL en enero de 2024 
que se aprobó en abril. La Ley N° 21.667 frenaba las alzas de los clientes de mayor consumo 
dilatando su pago hasta el 31/12/2035.  

En la Ley N° 21.667, los Cargos MPC traspasables a los clientes regulados entre 2024 y 2027 
cuyo consumo promedio mensual es mayor a 350 kWh es de $22 $/kWh, reajustable 
semestralmente por IPC, y los clientes con consumo menor a 350 kWh no pagarán el Cargo 
MPC hasta el primer período tarifario de 2025. Finalmente, desde 2028 y hasta 2035, todos los 







combustibles fósiles (Idea FA). Por lo 
general, éstos son los más antiguos 
y en el último tiempo han subido 
más que otros por efectos de la 
guerra entre Rusia y Ucrania. 

 
• Elevar cargos a grandes empresas 

(Idea FA) ya que generara un 
traspaso de precio a los 
consumidores. Totalmente absurdo 
y puede ser un volador de luces para 
otros fines como cambiar contratos. 

 

 
 
https://www.latercera.com/politica/noticia/frent
e-amplio-se-suma-a-las-criticas-por-alza-en-la-
cuenta-de-luz-y-plantea-aumentar-impuestos-
energeticos-a-grandes-
industrias/AIEF3K2VARGUJPMPMCMMBVTOTU/
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• Idea de renegociar contratos como 
lo han hecho empresas del sector 
minero, sobre todo en aquellos que 
contratos que más han aumentado. 
 

 
 

https://www.latercera.com/pulso/noticia/miner
as-aceleran-el-uso-de-energias-renovables-en-
sus-operaciones-y-la-mayoria-aspira-a-tener-el-
100-a-
2030/CY6O2PJZABHGRDMRFWJ7UYBSAY/ 
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Mayor inflación local en un contexto externo más favorable es la principal novedad del 
informe. 

Lo positivo es el aumento de la masa laboral y mejores perspectivas para la inversión de la 
mano de un mejor precio del cobre a pesar de que el crédito comercial sigue débil y que 
preocupa a la autoridad. 

Lo negativo es la mayor inflación y menor voluntad por seguir bajando las tasas de interés, lo 
cual seguirá siendo un freno para la recuperación de la economía. 

La presidenta elogió las últimas leyes como la resiliencia del sistema financiero o el de deuda 
consolidada, pero fue enfática en alertar sobre nuevos retiros de fondos previsionales. Hoy, el 
ahorro de largo plazo de la economía sigue bajo los niveles previos y eso nos hace más 
dependientes del financiamiento externo. 
 
 

 

El Informe de Política Monetaria muestra un panorama externo algo mejor, con mayor 
actividad global y un precio del cobre más alto lo que favorece los términos de intercambio 
del país. Se espera que el precio del cobre promediará US$4,3 la libra entre 2024 y 2026, por 
sobre el US$3,85 supuesto en marzo. 

Localmente, la demanda interna ha superado las expectativas, tanto en consumo privado 
como del gobierno. Así, este año 2024 creceríamos entre 2,25% y 3,0% y solo entre 1,5% y 
2,0%, en los siguientes. 

En la demanda, la inversión mejora ante un mayor precio del cobre y una caída menor a la 
esperada para maquinaria y equipos. La Corporación de Bienes de Capital muestra un 
aumento de 10% para el período 2024-2027. El consumo privado también aumenta, aunque 
se estabilizaría ante el aumento de los precios y el componente público debería moderarse 
en los próximos años según lo señalado en el último Informe de Finanzas Públicas.  

El aumento de los precios ha disminuido pero la demanda interna y, sobre todo, el reajuste de 
las tarifas eléctricas impactará de forma significativa la inflación. En efecto, se cuantificó en 
1,45 pp la variación del IPC acumulada a junio de 2025. Con todo, el IPC cerraría el año en 
4,2% (3,8% en marzo) y la convergencia al 3% sería en la primera mitad de 2026. 
 



 
 

  

 

Política monetaria  

El Consejo señala que el primer semestre se materializó “el grueso de los recortes previstos 
para este año” en la TPM y que seguirá reduciéndose durante el horizonte de política 
monetaria.  

El crédito hay una evolución en línea con el ciclo. Sin embargo, el crédito comercial. La oferta 
de crédito ha sido menor dado el mayor riesgo y la demanda de crédito ha sido baja, sobre 
todo en proyectos de inversión. 

Dentro del escenario de riesgos está el que la inflación siga siendo mayor a lo previsto si es 
que la demanda muestra un impulso mayor o si el shock de tarifas eléctricas tiene impactos 
más permanentes sobre la inflación. Por otro lado, si el impulso del mayor precio del cobre 
sobre la demanda interna fuera menor o si los efectos contractivos del mencionado ajuste 
tarifario sobre el consumo fueran mayores, la debilidad de los sectores económicos más 
rezagados sería mayor.  
 



 
Principales Cuadros y Comentarios 
  
• IPoM más auspicioso en cuanto a las 

perspectivas externas de crecimiento 
para este año con una reducción más 
persistente lo que lleva a una baja más 
lenta de las tasas de interés de referencia 
(Fed Funds Rate) 
 
 

Fed funds rate (%) 
  

 

 
 
 
 
 
 
 
 
Tasas de interés de los bonos a 10 años 
nominales (diferencia respecto del 02/01/23, 
puntos base) 

 
Inflación total y subyacente   
(variación anual, porcentaje) 

 

Inflación anual efectiva y esperada  
(porcentaje, variación anual) 
 

 
 

Repunte de la inflación, superando el 4,0% este año. 
Las tarifas eléctricas son el principal responsable y se debe considerar su efecto sobre las 
familias. El subsidio compensatorio es acotado. Sin embargo, un elemento de preocupación 
es el traspaso que hagan las empresas del mayor costo de la electricidad. 
 
 
 

 



Actividad y demanda 
 

 
 

Tasas de desocupación, ocupación y 
participación (%) 
 

 

 
Empleo por categoría ocupacional (diferencia 
trimestre móvil, miles, desestacionalizado) 

 

Formación bruta de capital   
(índice 2013.T1 = 100, series reales 
desestacionalizadas) 
 

 
 

Tasas de interés de créditos ( 
(porcentaje) 

 

Morosidad de más de 90 días 
(porcentaje de la cartera respectiva) 

 
 







Pacto por el Crecimiento 
Económico, el Progreso Social 
y la Responsabilidad Fiscal

De acuerdo con el Ministerio de Hacienda:
“El Pacto Fiscal busca impulsar a nuestro país hacia una nueva 
etapa de desarrollo, reuniendo un conjunto de iniciativas que, 

desde el ámbito de las políticas públicas, logren movilizar 
recursos, ofrecer incentivos y generar más certezas, para 

responder a las necesidades prioritarias de las personas en un 
marco de mayor eficiencia y transparencia del Estado, 

crecimiento sostenido y responsabilidad fiscal”.

https://biblio.hacienda.cl/pacto-por-el-crecimiento-economico-el-progreso-social-y-la-responsabilidad





¿Contribuye el 
pacto fiscal a 
retomar el 
crecimiento?• En materia de crecimiento, 
tanto las autoridades
económicas como los
analistas nos señalan que 
este año será mejor que 
anterior. 

• Sin embargo, debemos tener
una mirada de mediano y 
largo plazo ya que las tasas
de crecimiento no son ni
parecidas a las de décadas
pasadas y tal vez nunca más
lo sean.

• Para crecer más, debemos
invertir más y esa es una
tarea pendiente y el pacto
fiscal no la favorece del 
todo. 

















Aunque la rendición de cuentas o accountability es 
fundamental, crear una Comisión de Seguimiento solo 

adiciona burocracia por varios años. 

VI. Seguimiento y evaluación 
del Pacto Fiscal.










