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GRAFICO 1 CUENTAS NACIONALES

Producto interno bruto (PIB) y demanda interna
(variacion porcentual respecto al mismo periodo afio anterior)

Evolucion de la actividad economica en el afio 2024
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1. RESUMEN
15,0
50 Durante el afio 2024, la actividad econdmica aumento 2,6% respecto al afio
" anterior, impulsada principalmente por las exportaciones. Por su parte, la
' demanda interna presenté un crecimiento de 1,3%, resultado que se explico
-15,0 por un mayor consumo (grafico 1).
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Desde la perspectiva del origen, las principales contribuciones al crecimiento
GRAFICO 2 del producto interno bruto (PIB) se registraron en la mineria, el comercio, los
Contribucién de las actividades econémicas al servicios personales y el transporte. En contraste, los servicios empresariales y
crecimiento del PIB financieros fueron las actividades que mayormente incidieron a la baja.
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trimestre anterior) En términos desestacionalizados'/, el PIB exhibid una aceleracion en el
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'/ Estas cifras corresponden a series corregidas de los efectos estacional y calendario.
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GRAFICO 3

Contribucién de los componentes del gasto al
crecimiento del PIB

(desestacionalizado; contribucion porcentual respecto al
trimestre anterior)
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Desde la perspectiva del gasto, el incremento del PIB se sustentd en las
exportaciones y, en menor medida, en la demanda interna, la que reflejo
un mayor consumo de hogares y gobierno. La inversién, en tanto, aumentd
impulsada por la variacién de existencias, efecto que fue atenuado por una
caida en la formacion bruta de capital fijo (FBCF).

El consumo de los hogares crecié 1,0%, resultado en el que contribuyeron
todos sus componentes. Destacd el dinamismo del consumo en bienes
durables, en particular de productos tecnolégicos. También incidieron en el
resultado el mayor gasto en servicios de transporte y en bienes no durables
tales como vestuario, calzado, y productos farmacéuticos, cosméticos y de
limpieza. El consumo de gobierno, por su parte, aumento 3,0% destacando el
gasto asociado a salud publica.

La inversion registrd una variacion de 1,0%, cifra que combiné un efecto
positivo de la variacion de existencias y una caida en la FBCF. En efecto, el
periodo exhibid una desacumulacion de existencias menor a la registrada
en el 2023, alcanzando un ratio anual de -0,3% del PIB?/. Por su parte, la
contraccion en la FBCF (-1,4%) fue consecuencia de una menor inversion en
equipos de transporte y edificacion.

Respecto del comercio exterior, tanto las exportaciones como las importaciones
de bienes y servicios aumentaron, con un efecto neto positivo en el PIB.

Las exportaciones crecieron 6,6%, impulsadas por el componente de bienes
y, en menor medida, por los servicios. Los primeros fueron incididos por los
envios de cobre, fruta —cerezas y uva—y celulosa, y los sequndos por los
servicios de turismo y transporte. Las importaciones aumentaron 2,5%,
incididas principalmente por las internaciones de bienes, en linea con mayores
importaciones de quimicos, vestuario y alimentos. En tanto, las importaciones
de servicios cayeron marginalmente.

Acorde a cifras con ajuste estacional, la aceleracién del PIB en el cuarto
trimestre se explicd por la demanda interna, en particular por la variacién de
existencias. En contraste, las exportaciones netas incidieron a la baja, restando
al resultado anterior (grafico 3).

El ingreso nacional bruto disponible real creci6 2,8% durante el afio, resultado
mayor al observado en el PIB, lo que se explicé por un aumento en los términos
de intercambio, efecto que fue parcialmente compensado por mayores rentas
pagadas al exterior.

El ahorro bruto total ascendi6 a 23,2% del PIB en términos nominales, compuesto
por un ahorro nacional de 21,8% del PIB y un ahorro externo de 1,4% del PIB,
correspondiente al déficit en cuenta corriente de la Balanza de Pagos.

2/ Ratio anual de la variacion de existencias sobre PIB a precios del afio anterior.
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De acuerdo con la politica de publicaciones y revisiones de Cuentas Nacionales,
se actualizaron las cifras correspondientes a los afios 2022 y 2023. En
comparacion a lo publicado anteriormente, en ambos afios el crecimiento del
PIB se reestim¢ al alza, de 2,12 2,2% enel 2022 yde 0,2 2 0,5% en el 2023/.

Por su parte, respecto de las cifras preliminares publicadas en el Imacec para
el afio 2024, la variacion anual del PIB se revisd una décima al alza, de 2,5 a
2,6%.

La tabla 1 presenta la evolucion de los principales agregados macroeconémicos
durante el afio 2024.

TABLA 1
Evolucion principales agregados macroeconémicos

2024
| Il 11} \"

Producto interno bruto (PIB) 3,3 1,2 2,0 4,0 2,6
Minero 6,1 2,4 4,6 73 52
Resto 2,8 0,9 1.9 3,7 2,3
PIB desestacionalizado (1) 1,7 -0,4 1,5 0,4 2,4
Minerfa (1) 4,9 -0,6 4,3 -1,3 4,7
Resto (1) 1.2 -0,4 11 0,6 2,2
Ingreso nacional bruto disponible real 2,0 -0,4 4,3 53 2,8
Demanda interna 2,7 -1,5 -0,2 4,3 1,3
D ja interna d ionalizada (1) 0,6 -0,9 1,1 2,5 11
Consumo total 1,5 0,9 2,2 1,2 1,4
Consumo de hogares e IPSFL (2) 0,7 0,4 1,0 2,0 1,0
Bienes durables -5,5 4,9 6,1 9,8 3,9
Bienes no durables 0,8 -0,2 1,2 1,2 0,8
Servicios 1,6 0,4 0,2 1.4 0,9
Consumo gobierno 5,5 2,6 6,7 -1,8 3,0
Formacién bruta capital 6,8 -9,8 -7,3 14,7 1,0
Formacion bruta capital fijo -4,5 -4,0 -0,8 3,3 -1,4
Construccion y otras obras 0,3 -0,3 -1,7 0,2 -0,3
Maquinaria y equipos -12,2 -9,2 0,6 8,3 -3,2
Exportaciones de bienes y servicios 4,0 6,0 7.3 9,2 6,6
Bienes 3,0 4,9 56 7,6 53
Servicios 11,9 17,7 23,6 22,5 18,8
Importaciones de bienes y servicios 1,0 -2,7 1.2 10,2 2,5
Bienes 1.5 -2,7 1,4 11,4 2,9
Servicios -2,3 -2,2 0,0 3,3 -0,3
Variacién de existencias (3) -0,4 -0,8 -1,0 -0,3 -0,3
(porcentaje del PIB, en términos reales)
Inversion en capital fijo 22,9 22,7 23,5 23,5 23,2
(porcentaje del PIB, en términos nominales)
Inversion en capital fijo 22,9 23,2 241 23,7 23,5
Inversion total 23,6 21,2 23,5 24,5 23,2
Ahorro externo -1,4 2,3 2,9 2,0 1,4
Ahorro nacional 25,0 18,9 20,5 22,5 21,8

(1) La tasa corresponde a la variacion respecto del periodo inmediatamente anterior.
(2) Instituciones privadas sin fines de lucro.
(3) Corresponde a la razon de la variacion de existencias a PIB, a precios promedio del afio anterior, porcentaje Gltimos 12 meses.

3/ Cabe mencionar que en esta ocasién se incorporaron revisiones excepcionales sobre los
resultados del afio 2021, asociadas a las actividades de mineria no metalica, construccion,
comercio y servicios de vivienda, tras la incorporacién de informacion bésica rezagada y a
la reevaluacion de equilibrios de los cuadros de oferta y uso en productos especificos. Estos
cambios no afectaron el crecimiento del PIB del afio 2021.
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GRAFICO 4

Contribucion de las actividades econdmicas al

crecimiento del PIB

(contribucion porcentual respecto del afio anterior)
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Servicios de vivienda e inmobiliarios (1,8)
Administracién publica (2,1)
Restaurantes y hoteles (3,4)

Impuestos a los productos (0,1)
Comunicaciones y ss. de informacion (-0,5)
Construccion (-0,3)

Pesca (-4,2)

Servicios financieros (-0,9)

Servicios empresariales (-0,6)
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GRAFICO 5
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2. ANALISIS DE CUENTAS NACIONALES, 2024

A continuacion, se examina en mayor detalle el desempefio de la actividad
econoémica durante el afio 2024, tanto desde la perspectiva del origen como
del gasto.

2.1 Analisis del PIB por actividad

El crecimiento del PIB fue incidido, principalmente, por las actividades de
mineria, comercio, servicios personales y transporte. En contraste, los servicios
empresariales y financieros cayeron, registrando las principales contribuciones
a la baja (grafico 4).

La produccion de cerezas impulsé el resultado de la actividad
agropecuario-silvicola

La actividad agropecuario-silvicola crecié 7,4%, donde destacé por su
incidencia y dinamismo la fruticultura; el resto de las actividades también
aportaron al resultado. Por otro lado, la actividad exhibié una aceleracion en el
cuarto trimestre acorde a cifras desestacionalizadas (grafico 5).

El sector agricola se vio favorecido por una mayor produccion de hortalizas, en
particular por las destinadas a la industria alimenticia. La cosecha de papas
también aumento, reflejo de incrementos en el rendimiento del cultivo y en la
superficie sembrada.

La mayor produccion fruticola fue incidida por las cerezas, principalmente por
las destinadas a exportacién. Rest6 a la actividad la produccion de frutos secos,
en particular de avellanas y nueces.

La actividad ganadera aumentd, en concordancia con una expansién en la
produccién de leche, bovinos y, en menor medida, de huevos.

La silvicultura crecié liderada por la produccién de trozas de eucalipto, reflejo
de una mayor demanda desde la industria de la celulosa. En contraste, la
produccién de trozas de pino con destino la industria del aserrio decrecid.

Las cosechas de salmén determinaron, mayormente, el retroceso de la
pesca

La actividad cay6 4,2% como consecuencia del desempefio de la acuicultura y,
en menor medida, de la pesca extractiva. En términos desestacionalizados, la
actividad del cuarto trimestre se redujo respecto al trimestre anterior (grafico 6).

La pesca extractiva fue incidida por menores capturas de sardina, producto
de la ampliacion de vedas y a una menor disponibilidad del recurso. Atenud
lo anterior la captura de jurel, coherente con un incremento en su cuota de
extraccion.

La acuicultura, en tanto, exhibio una caida en linea con una reduccion en la
cosecha de salmones, en particular de las especies coho y del atlantico.

CUENTAS NACIONALES DE CHILE 7
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GRAFICO 7
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GRAFICO 8

Contribucion de los componentes al resultado de
la Industria Manufacturera

(contribucion porcentual respecto al mismo periodo del
afio anterior)
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GRAFICO 9
Suministro de electricidad, gas, agua y gestion de
desechos
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La expansion de la mineria estuvo marcada por la extraccién de cobre
y litio

La actividad minera aumenté 5,2% en un contexto de mayor produccién de
cobre y de minerales no metalicos. En contraste, la mineria del hierro retrocedio.
Por su parte, cifras desestacionalizadas dieron cuenta de una desaceleracion en
el cuarto trimestre (gréfico 7).

La produccion cuprifera se vio favorecida por mayores leyes del mineral y por la
puesta en marcha de una nueva planta concentradora.

La mineria no metdlica, en tanto, reflejo un incremento en la extraccion de
carbonato de litio. Por su parte, la mineria del hierro retrocedi¢ debido a
mantenciones que mermaron la produccion durante el afio.

La elaboracion de alimentos y celulosa impulsaron al sector
manufacturero

La industria manufacturera crecidé 2,7%, donde destacaron la elaboracion
de alimentos, celulosa y, en menor medida, de quimicos. En contraste, la
produccién de bebidas y tabaco cayo (grafico 8). En tanto, cifras con ajuste
estacional no registraron cambios en el cuarto trimestre respecto del anterior.

El aumento de la industria alimenticia fue liderado por la elaboracion de filetes
de pescado congelados, resultado coherente con el aumento en las cuotas de
extraccion de jurel.

La actividad celulosa, papel e imprenta fue incidida, principalmente, por la
expansion de una planta de elaboracion de celulosa. Sumé también al
resultado la fabricacion de envases de papel y cartén, en linea con una mayor
demanda desde el comercio.

La industria de quimicos, petréleo, caucho y plastico creci¢ a la par con la
fabricacién de sustancias quimicas bésicas; contribuyé también la produccién
de plastico.

En contraste, la actividad de bebidas y tabaco retrocedio, reflejo de una menor
vendimia que impact6 a la elaboracién de vino.

La generacion eléctrica en base a recursos hidricos y renovables no
convencionales impulsé a la actividad EGA

La actividad suministro de electricidad, gas, agua y gestion de desechos (EGA)
crecid 7,2%; la generacion eléctrica determind el resultado sectorial, mientras
que el suministro de gas disminuy6. En términos desestacionalizados, el cuarto
trimestre exhibié un nivel mayor respecto del anterior (gréfico 9).

CUENTAS NACIONALES DE CHILE 8
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GRAFICO 10
Composicion de la generacion eléctrica por tipo
de combustible
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GRAFICO 11
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GRAFICO 12
Comercio
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El mayor valor agregado de la generacion eléctrica se explico por la utilizacion
de insumos de menor costo. Destacé el aumento de la hidroelectricidad y las
ERNC* —solar y edlica—. En tanto, el uso de combustibles fosiles disminuyo, en
particular de gas natural y carbon (gréfico 10).

El suministro de gas decrecié como consecuencia de una menor distribucion.
Adicionalmente, la regasificacion también registro cifras negativas.

Por otro lado, la actividad gestién de desechos aumentd, impulsada por la
recoleccion de desechos residenciales y por el manejo de residuos industriales
y mineros.

La construccion retrocedié marginalmente en el 2024

El sector construccion registrd una variacion de -0,3%; la edificacion y las
actividades especializadas decrecieron, efecto que fue compensado casi
en su totalidad por un aumento en las obras de ingenieria. En tanto, cifras
desestacionalizadas dieron cuenta de una caida en la actividad del cuarto
trimestre respecto del periodo anterior (grafico 11).

Tanto la edificacion habitacional como la no habitacional exhibieron cifras
negativas, destacando la primera por su contribucién al resultado.

El desempefio de la construccion de obras de ingenieria fue incidido,
principalmente, por un mayor gasto en proyectos mineros.

Las actividades especializadas disminuyeron, en linea con una menor demanda
por reparaciones.

La actividad comercial aumenté 5,1%, impulsada por las ventas
mayoristas y minoristas

Tanto el comercio mayorista como el minorista destacaron por su dinamismo
e incidencia. El comercio automotor, en cambio, retrocedié marginalmente.
En tanto, el cuarto trimestre exhibié una aceleracién segln cifras con ajuste
estacional (grafico 12).

El menor nivel del comercio automotor se explicd por las ventas de vehiculos,
efecto compensado parcialmente por una mayor demanda de mantenciones y
repuestos.

El comercio mayorista fue liderado por las ventas de enseres domésticos y
alimentos, esto Ultimos, en respuesta a una expansion de las exportaciones
fruticolas.

El aumento del comercio minorista se explicé, principalmente, por las ventas
en establecimientos especializados de vestuario y calzado y en almacenes
de comestibles. También contribuyeron al resultado las ventas a través de
plataformas de comercio electrnico.

4/ Energias renovables no convencionales.

CUENTAS NACIONALES DE CHILE 9
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GRAFICO 13
Transporte
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GRAFICO 14

Comunicaciones y servicios de informacion
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GRAFICO 15

Servicios Empresariales
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El dinamismo del servicio aéreo de pasajeros favorecio al resultado del
transporte

El transporte crecié 6,8%, explicado por la actividad de transporte aéreo
y, en menor medida, por los servicios conexos y de carga por carretera.
Adicionalmente, la actividad presentd una aceleracién en el cuarto trimestre
segun cifras desestacionalizadas (grafico 13).

El desempefio del transporte terrestre de carga fue determinado por una mayor
demanda desde la actividad comercial y manufacturera.

Por su parte, el dinamismo del transporte aéreo fue incidido por el segmento de
pasajeros en rutas internacionales y nacionales. Aporté también al resultado el
servicio de carga internacional.

Los servicios conexos crecieron como consecuencia de un mayor intercambio
comercial con el exterior; destacaron los servicios de agencias de naves y de
almacenamiento.

La actividad de comunicaciones y servicios de informacion registro
caidas en sus principales componentes

La actividad presentd una variacion de -0,5%; tanto comunicaciones como
servicios de informacion exhibieron cifras negativas. En contraste, cifras con
ajuste estacional dieron cuenta de una aceleracién en el cuarto trimestre
(grafico 14).

El resultado de las comunicaciones se explicd por una diminucion de los
abonados a television de pago, efecto parcialmente compensando por los
servicios de internet movil y fijo.

La caida de los servicios de informacion fue consecuencia de una menor
demanda por servicios de programacion y consultoria informdtica. En contraste,
crecieron los servicios de procesamiento de datos, hosting, actividades conexas
y portales web.

Las actividades profesionales cayeron, explicando el resultado de los
servicios empresariales

Los servicios empresariales presentaron una variacion de -0,6%. Las
actividades profesionales explicaron la caida sectorial; en contraste, los
servicios administrativos aumentaron. Por su parte, cifras desestacionalizadas
dieron cuenta de una aceleracion en el cuarto trimestre. (grafico 15).
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GRAFICO 16
Servicios Personales
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la caida de las actividades profesionales fue incidida por los servicios
de arquitectura e ingenieria, en linea con una menor demanda desde las
telecomunicaciones y la mineria. Atenuaron lo anterior los servicios juridicos
y de contabilidad.

Por su parte, el incremento de las actividades administrativas y de apoyo fue
liderado por los servicios de agencias de viajes; en contraste, los servicios de
alquiler y arrendamiento retrocedieron, en linea con una menor demanda
desde la construccion.

Los servicios personales aumentaron, destacando los de salud

La actividad aumenté 3,0%; todos sus componentes registraron cifras
positivas. En términos desestacionalizados, los servicios personales mostraron
una desaceleracion en el cuarto trimestre (grafico 16).

La educacién crecié debido a una mayor asistencia en la educacion piblica y a
un aumento en el nimero de matriculas en la educacion privada. Sin embargpo,
cabe destacar que tanto el componente publico como privado se vieron
mermados por la suspension de clases debido a eventos climaticos.

Tanto la salud publica como la privada aumentaron; en el primer caso, incidida
por los servicios en hospitales y consultorios y, en el sequndo, por los provistos
en centros médicos.

En el resto del sector destacaron las actividades culturales y de esparcimiento
y, en menor medida, los servicios domésticos.

CUENTAS NACIONALES DE CHILE ’l ’l
ANUARIO 2018 - 2024



& banco

- central

CI=N“™
_——

ainos

GRAFICO 17

Contribuciéon de los componentes del gasto al
crecimiento del PIB

(contribucion porcentual respecto del afio anterior)

Exportacion bienes y servicios (6,6)
Consumo de hogares e ISFL (1,0)
Variacion de existencias* (-0,3)
Consumo gobierno (3,0)
Formacion bruta capital fijo (-1,4)

Importaciones bienes y servicios (2,5)

2,5 -1.5 -0,5 0,5 15 25

(*) Corresponde a la variacion de existencias a PIB a precios promedio del afio
anterior, porcentaje Gltimos 12 meses.
Nota: En paréntesis tasa de variacion anual.

GRAFICO 18

Contribuciéon de los componentes del gasto al
crecimiento del PIB

(contribucion porcentual respecto al mismo periodo del
afio anterior)
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GRAFICO 19

Contribucién de los componentes del consumo al
crecimiento del PIB

(contribucion porcentual respecto al mismo periodo del
afio anterior)
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2.2 Analisis del PIB por componentes del gasto

El crecimiento del PIB se sustentd en las exportaciones; la demanda interna
también contribuy6 al resultado, producto de un mayor consumo. La inversion,
en tanto, aumentd impulsada por la variacién de existencias, efecto atenuado
por una caida en la FBCF (graficos 17y 18).

El consumo determino el aumento de la demanda interna

El aumento en el consumo de los hogares (1,0%) fue generalizado; destacd
el dinamismo del consumo de bienes durables, en particular de productos
tecnoldgicos. Por su parte, el consumo de servicios fue incidido por el gasto
en transporte y el de no durables por las compras de vestuario, calzado y
productos farmacéuticos, cosméticos y de limpieza (gréfico 19).

El consumo de gobierno, en tanto, crecié 3,0% como consecuencia de un
mayor gasto en salud publica.

La formacion bruta de capital (1,0%) present6 resultados contrapuestos. La
variacion de existencias —en particular de bienes industriales— incidié al alza
al registrar una desacumulacién menor a la del afio 2023, alcanzando un ratio
anual de -0,3% del PIB®/. Por su parte, la FBCF retrocedio 1,4%; el componente
de maquinaria y equipo exhibié una menor inversién en equipos de transporte,
y el de construccion y otras obras mostré una menor edificacion (grafico 20).

Las cifras de comercio exterior dieron cuenta de un mayor intercambio con
el resto del mundo; las exportaciones de bienes y servicios crecieron 6,6%
mientras que las importaciones lo hicieron en 2,5%, con un efecto neto
positivo en la actividad econémica.

Las exportaciones de bienes reflejaron mayores envios de cobre, frutas —
cerezas y uva—y celulosa. Las exportaciones de servicios también aumentaron,
en particular las relativas a servicios de turismo y transporte.

Resaltaron en las importaciones de bienes las internaciones de productos
quimicos, vestuario y alimentos. En tanto, el componente de servicios cayo
marginalmente.

El deflactor del PIB aumentd 7,7% mientras que el de la demanda interna
lo hizo en 6,1%. En tanto, el deflactor del consumo total aumento 5,3%, el
del consumo de hogares, 5,2% y el del consumo de gobierno, 5,7%. Por otro
lado, el deflactor de la FBCF creci6 8,7%; 7,9% crecié el del componente
construccion y otras obras y el deflactor de maquinaria y equipo aumento
10,0%. Por otro lado, el precio de las exportaciones de bienes y servicios crecio
13,5% v el de las importaciones lo hizo en 8,7% (tabla 2).

°/ Ratio anual de la variacién de existencias sobre PIB a precios del afo anterior.
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GRAFICO 20

Contribucion de los componentes de la FBCF al
crecimiento del PIB

(contribucion porcentual respecto al mismo periodo del
afio anterior)
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TABLA 2

Evolucion deflactores, perspectiva del gasto

Producto interno bruto (PIB)
Demanda interna

Consumo total
Consumo de hogares e IPSFL
Consumo gobierno

Formacion bruta capital fijo
Construccion y otras obras
Maquinaria y equipos

Exportaciones de bienes y servicios

Importaciones de bienes y servicios

6,4
53
52
4,7
6,8
8,7
6,7
12,3
1,2
9,7

81
6,9
6,0
57
74

10,1
77

13,4

18,2

14,0

11}
8,3
6,3
4,5
5,0
2,6
8,2
8,6
7.5

15,0
7.4

8,0
59
54
53
6,0
7.8
8,5
6,9
10,4
4,3

7,7
6,1
53
52
57
8,7
79
10,0
13,5
8,7
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3. REVISION CUENTAS NACIONALES 2022 - 2024

De acuerdo con la politica de publicaciones y revisiones de Cuentas Nacionales®/,
se presentan las nuevas series de Cuentas Nacionales correspondientes al
periodo 2022-2024, en términos anuales y trimestrales.

Con respecto a las revisiones habituales, las correspondientes al afio 2022
se explicaron por la elaboracion de cuentas de produccién completas en
reemplazo de las cuentas provisionales y por la aplicacién generalizada del
método de doble deflacion’/. Por su parte, los cambios registrados en el afio
2023 respondieron a la elaboracion de cuentas de produccion completas
para las actividades agropecuario-silvicola, construccion, servicios financieros
y actividades publicas; y a la actualizacién e incorporacién de indicadores y
registros administrativos disponibles para esta estimacion®/.

Las revisiones a los tres primeros trimestres del 2024 fueron reflejo de la
actualizacion de indicadores de coyuntura y de la extrapolacién derivada del
proceso de desagregacion temporal®/.

Adicionalmente, la metodologia de indicadores encadenados utilizada para las
mediciones en volumen implicaron revisiones en los afios 2023 y 2024, en
linea con la actualizacién de las ponderaciones en productos y/o actividades,
derivada de los nuevos niveles nominales en 2022 y 2023, respectivamente.

Asimismo, para todo el periodo, se obtuvieron nuevos equilibrios en los cuadros
de oferta y utilizacion (COU). En particular, para los afios 2022 y 2023 este
proceso se realizd a un nivel de desglose por actividad y producto mayor al
utilizado en las versiones anteriores.

3.1 Revision cuentas anuales 2022 - 2023

A continuacion, se analizan las revisiones a nivel de los componentes del PIB
desde el enfoque del origen y del gasto.

PIB Origen

El crecimiento del PIB se revis¢ al alza en los afios 2022 y 2023 (de 2,1 a 2,2%
yde 0,2 a 0,5%, respectivamente); en el primer caso, destacaron las revisiones
al alza en industria manufacturera, comunicaciones y servicios de informacion
y comercio; en el sequndo, producto de actualizaciones en comercio, transporte
e industria manufacturera (tabla 3).

%/ Mayores detalles en el documento de Publicaciones y Revisiones de Cuentas Nacionales y
Balanza de Pagos.

7/ Uso de informacién completa que permite estimar la produccion y el consumo intermedio
de forma independiente, obteniéndose el valor agregado por diferencia.

8/ Para mas informacion, revisar documento de Métodos y Fuentes de Informacion de Cuentas
Nacionales.

%/ La revision a las cifras de afos anteriores conlleva ajustes a los datos trimestrales a través
de técnicas de desagregacion temporal, métodos que permiten traspasar la inercia de las
revisiones anuales a las cuentas coyunturales, estas Ultimas basadas principalmente en
indicadores estimados a partir de informacion parcial. Para mayor detalle, ver documento de
Métodos y Fuentes de Informacion de Cuentas Nacionales.
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TABLA 3

Revisiones anuario 2023 y 2024, PIB-Origen

Agropecuario-silvicola

Pesca

Mineria

Industria Manufacturera

EGA

Construccion

Comercio

Restaurantes y hoteles

Transporte

Comunicaciones y ss. de informacion
Servicios financieros

Servicios empresariales

Servicios de vivienda e inmobiliarios
Servicios personales

Administracién publica

Impuestos a los productos

PIB

Diferencias en

Tasa de variacion (%)

2022 2023 contribucion
Anuario Anuario Anuario Anuario
2023 2024 2023 2024
-0,8 -0,4 -1,8 -1,8 0,0 0,0
3,8 1.4 6,3 3,9 0,0 0,0
6,4 6,4 0,3 0,0 0,0 0,0
-4,2 -2,5 1,9 3,0 0,1 0,1
9,8 7.5 17,8 16,6 -0,1 0,0
2,2 2,4 -0,2 -0,4 0,0 0,0
-4,4 -3,3 -3,5 -1,5 0,1 0,2
22,2 18,5 2,9 53 -0,1 0,0
10,1 10,1 4,8 7.6 0,0 0,1
51 10,4 0,9 0,6 0,1 0,0
-3,5 -2,5 1.1 -2,6 0,0 -0,1
9,0 8,2 0,3 -1,2 -0,1 -0,1
4,2 3,8 2,0 1.5 0,0 0,0
12,0 11,5 2,2 2,5 -0,1 0,0
0,3 0,2 0,8 1.2 0,0 0,0
0,2 -0,3 -7.3 -6,8 0,0 0,0
21 2,2 0,2 0,5 0,1 0,3

A continuacién, se dan a conocer las explicaciones a las revisiones sectoriales.
Cabe recordar, que la actualizacién en la estructura de ponderadores a partir de
los nuevos niveles nominales del afio 2022 involucra cambios en los resultados
del afio 2023 de todas las actividades. Asimismo, ambos afios se ven incididos
por una nueva conciliacion de los COU.

Agropecuario-silvicola: El resultado del afio 2022 se explicd por la
actualizacion de la estimacion de algunos cultivos y producciones secundarias,
y a la incorporacion de cifras definitivas de exportaciones'®/. En tanto, para
el 2023 se elaboraron cuentas de produccién de la actividad incluyendo
informacion que considero la dimension regional de la produccion de todas
las actividades. Adicionalmente, se reestimaron las variables de inversion y
existencias.

Pesca: La revision al resultado del afio 2022 se explicé por la incorporacion
de la cuenta de produccién de la actividad. La produccion se estimd en
base a informacion del Anuario Estadistico de Pesca y Acuicultura de 2022,
proveniente del Servicio Nacional de Pesca (Sernapesca), y la estimacién de
la estructura de consumos intermedios se realizd en base a las Encuestas de
la Industria Acuicola y Salmonera, levantadas por el Banco Central de Chile
(BCCh). Asimismo, la incorporacion de los antecedentes de Sernapesca explico
los cambios del afio 2023.

9/ La produccién de la actividad fruticola se estima, principalmente, a partir de las
exportaciones por especie y, dado que existe un desfase entre el momento de la produccién y
el de la comercializacién, la metodologia de compilacion asigna la produccion al periodo al que
corresponde de acuerdo con estudios realizados en la Compilacion de Referencia 2018. Para
mayor detalle, ver documento Cuentas Nacionales de Chile Compilacién de Referencia 2018.
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Mineria: Para el afio 2022 se incorporé la Encuesta Nacional Anual de
Mineria, levantada por el Instituto Nacional de Estadisticas (INE). Para el afio
2023 se utilizaron indicadores de produccién actualizados, antecedentes de
la Comision Chilena del Cobre (Cochilco) y balances para la estimacion de los
costos.

Industria manufacturera: Para el afio 2022, la nueva estimacion incorpord
cuentas de produccion en base a la informacion proveniente de la Encuesta
Nacional Industrial Anual (ENIA) del INE, complementada con balances y
memorias de empresas. Con estos antecedentes se reestimd el consumo
intermedio, la variacion de inventarios, margenes de comercializacién y
producciones secundarias. En el afio 2023, se incorporaron en la medicion
indicadores sectoriales y registros administrativos actualizados.

Suministro de electricidad, gas, agua y gestion de desechos: Los
nuevos resultados del afio 2022 obedecen a la elaboracion de cuentas de
produccion para todas las actividades, en base a informacion proveniente
de encuestas estructurales levantadas por el INE, memorias y balances de
empresas, y anuarios de organismos sectoriales, tales como la Comision
Nacional de Energia, la Superintendencia de Electricidad y Combustibles (SEC)
y la Superintendencia de Servicios Sanitarios. En tanto, en la medicién de 2023
se incorporaron indicadores sectoriales actualizados.

Construccion: Para el afio 2022, se reestimé el margen inmobiliario asociado
a la venta de edificaciones, en base a la Encuesta Anual a Desarrolladores
Inmobiliarios del INE. Asimismo, para el afio 2023, se elaboraron cuentas de
produccién en base a informacion tributaria actualizada.

Comercio: Para el afio 2022, se elaboraron cuentas de produccion basadas
en informacion de la Encuesta Estructural de Comercio, proveniente del INE,
lo que permitié actualizar la estimacion, tanto de los ingresos como de los
costos de reventa (margenes de comercio). Adicionalmente, en linea con los
antecedentes disponibles para la version revisada, se construyd la matriz de
margenes de comercio para conciliar las diferencias entre las mediciones de
margenes desde la perspectiva de las actividades, principalmente comerciales,
y la medicién a nivel de producto. La reestimacion de las cifras 2023 respondio
a la actualizacion de indicadores y nuevas cuadraturas del COU.

Transporte: Para el afio 2022, se reemplazé la medicion basada en indicadores
sectoriales por cuentas de produccién, a la luz de informacién de encuestas
estructurales, levantadas por el INE y el BCCh. En tanto, la revision para el afio
2023 reflejo la actualizacion de los indicadores sectoriales.

Comunicaciones y servicios de informacion: Para el afio 2022,
se elaboraron cuentas de produccién para ambas actividades. Para
comunicaciones, se utilizd informacion de encuestas estructurales, levantadas
por el BCCh, e indicadores sectoriales provenientes de la Subsecretaria de
Telecomunicaciones (Subtel). Respecto de los servicios de informacion, se
incorpord la Encuesta de Servicios (ESERV), levantada por el INE. En el caso
del afio 2023, se actualizaron indicadores sectoriales para ambas actividades.
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Actividades financieras: Para el afio 2022, la actualizacion se explic por las
nuevas cuadraturas de los COU, que revisaron algunos consumos intermedios
de esta actividad. Para el afio 2023, se remplazaron las estimaciones de
coyuntura por cuentas de produccion elaboradas en base a informacién de
balances y estados financieros.

Servicios de vivienda e inmobiliarios: En el caso de servicios de vivienda,
para los afios 2022 y 2023 se incorporé informacion actualizada del stock de
viviendas, proveniente del Catastro de Bienes Raices del Servicio de Impuestos
Internos. Por su parte, en los servicios inmobiliarios, para el afio 2022, se
estimaron cuentas de produccién en base a la ESERV. En el afio 2023, se
agregaron en la medicion indicadores sectoriales actualizados.

Servicios empresariales: Para el afio 2022, se elaboraron cuentas de
produccién en base a la encuesta ESERV. En el caso del afio 2023, se
actualizaron indicadores sectoriales en base a informacion tributaria.

Servicios personales: Para la nueva estimacion del afio 2022, se elaboraron
cuentas de produccion para educacion y salud privada, en base a informacion
de encuestas levantadas por el BCCh y estados financieros. El resto de los
servicios se reviso a la luz de la informacion de la ESERV. Para el afio 2023,
se compilaron cuentas de produccion para salud y educacién publica, en
base a informacion proporcionada por la Contraloria General de la Republica
(CGR), la Superintendencia de Educacién y a encuestas levantadas por el
BCCh. Adicionalmente, se contd con indicadores sectoriales actualizados para
educacion privada, salud privada y el resto de los servicios personales.

Administracion publica: Para los afios 2022 y 2023, se actualizo la
estimacion de empleo para el célculo del valor agregado. Adicionalmente,
para el afio 2023 se elaboraron cuentas de produccién en base a informacion
completa de ingresos y gastos provenientes de la Ejecucién Presupuestaria
del Sector Publico y del Sector Municipal y de los Estados de Operaciones del
Gobierno Central Extrapresupuestario, proveniente de la CGR.

Impuestos a los productos: Las nuevas cifras reflejan, principalmente, las
revisiones en el consumo de hogares'"/.

Gasto del PIB
En la tabla 4 se presentan, para los afios 2022 y 2023, las tasas de variacion

de los componentes de la demanda agregada en sus distintas versiones, y las
diferencias en las incidencias al crecimiento del PIB.

"1/ Los impuestos a los productos consideran el Impuesto al valor agregado, Impuesto de la Ley
de Alcoholes, los derechos de importacion y los impuestos especificos a los combustibles, al
tabaco y a las fuentes moviles.
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TABLA 4

Revisiones anuario 2023 y 2024, PIB-Gasto

Demanda interna

Formacion bruta capital fijo
Construccion y otras obras
Maquinaria y equipo
Consumo

Consumo personas

Bienes durables

Bienes no durables
Servicios

Consumo gobierno
Variacion de existencias*

Exportacion bienes y servicios
Exportacion bienes
Exportacion servicios

Importaciones bienes y servicios

Importaciones bienes
Importaciones servicios

PIB

Diferencias en

Tasa de variacion (%)

2022 2023 contribucion
Anuario Anuario Anuario Anuario
2023 2024 pipk] 2024
2,3 2,3 -4,2 -3,7 0,0 0,6
39 4,6 -1.1 -0,1 0,2 0,3
41 4,8 -1,0 -0,3 0,1 0,1
3,7 4,3 -1,3 04 0,1 0,2
2,6 2,5 -39 -3,5 -0,1 0,3
1,6 1.6 -5,2 -4,9 0,0 0,2
-16,3 -16,6 -21,2 -21,7 0,0 0,0
-1,6 -1,6 -8,1 -7.4 0,0 0,2
9,9 9,9 0,9 1,1 0,0 0,1
6,5 6,3 1,7 2,2 0,0 0,1
0,2 0,1 -0,8 -0,9 -0,1 0,0
0,8 0,8 -0,3 0,1 0,0 0,2
-1,5 -1.7 -1.1 -1,1 -0,1 0,0
36,4 40,8 8,7 14,4 0,1 0,2
1,5 13 -12,0 -10,9 0,1 -0,4
-2,1 -2,5 -13,2 -12,5 0,1 -0,2
333 34,4 -3,9 0,5 0,0 -0,2
2,1 2,2 0,2 0,5 0,1 0,3

* Corresponde a la razon de la variacion de existencias a PIB, a precios promedio del afio anterior, porcentaje ltimos 12 meses

El crecimiento de la demanda interna no presenté cambios en el afio 2022,
compensandose un mayor nivel en FBCF con la reestimacién en consumo vy
variacion de existencias. En el afio 2023, la demanda interna se reviso al alza,
destacando las incidencias de la FBCF y el consumo.

La revision de la FBCF en el afio 2022 fue incidida por construccion y otras obras
y, en menor medida, por maquinaria y equipo. En el primer caso, se incluyo
informacion de la ESERV para la inversion en software y se reestimé el margen
inmobiliario en base a registros administrativos actualizados. EI componente
de maquinaria y equipo se revisd por una estimacion mas detallada a nivel
de producto y a la actualizacion de las ventas mayoristas de maquinaria y
equipo. Esto Ultimo, sumado a la informacién actualizada de la inscripcién de
vehiculos motorizados del Servicio de Registro Civil e Identificacion (SRCEI),
explicd el cambio en el componente de maquinaria y equipo para el afio 2023.
Adicionalmente, para este mismo afio se incorpord la Encuesta Anual de
Gasto en Obras de Ingenieria —levantada por el BCCh— para la estimacion del
componente construccién y otras obras.

Por su parte, la actualizacion de las cifras de variacion de existencias se explic
por nuevas cuadraturas de oferta y uso.

El consumo de los hogares no presentd revision en el afio 2022. Por su parte, el
afio 2023 se reestimo al alza producto de un mayor nivel en bienes no durables
derivado de una nueva cuadratura de oferta y uso.
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El consumo de gobierno se reviso a la baja en el afio 2022 y al alza en 2023;
en el primer caso, la revision se explicd por una nueva cuadratura oferta y uso
y, en el segundo, por la incorporacién de las cuentas de produccion de las
actividades publicas.

Respecto del comercio exterior, la nueva estimacion tuvo un efecto neto
positivo en el afio 2022 y negativo en 2023, en ambos casos, la actualizacion
fue incidida por las importaciones.

3.2 Revision cifras trimestrales 2024

En el afio 2024, la actividad econdmica crecié 2,6%, cifra mayor en una décima
respecto a lo publicado en el cierre anterior del Imacec.

PIB Origen

El crecimiento del PIB se revis¢ al alza el primer trimestre (de 2,5a 3,3%) y la
baja en los dos posteriores (de 1,6 a 1,2% y de 2,3 a 2,0%, respectivamente).
En el primero, la reestimacion se explico, en gran parte, por el comercio; en el
segundo y tercer trimestre, la actualizacion fue reflejo de revisiones en mineria
(tabla 5).

TABLA 5
Revisiones Origen, |, Il'y 111-2024

Agropecuario-Silvicola

Pesca

Mineria

Industria manufacturera

EGA

Construccion

Comercio

Restaurantes y hoteles

Transporte

Comunicaciones y ss. de informacién
Servicios financieros

Servicios empresariales

Servicios de vivienda e inmobiliarios
Servicios personales

Administracién publica

Impuestos a los productos

PIB

Version
anterior

nov-24

2,9
-8,3
6,0
0,2
18,0
-0,3
0,8
2,5
6,9
1.6
36
-0,6
1.9
2,3
3,0
-0,1
2,5

1-2024

Version
revisada

mar-25

2,3
-8,2
6,1
0,7
15,0
0,4
4,8
57
10,0
2,1
1.8
-0,3
1.8
2,8
3.1
0,1
33

Tasas de variacion (%)

11-2024 11-2024
Diferencia en Versién  Versién  Diferencia en Version Versién Diferencia en
incidencia anterior revisada incidencia anterior revisada incidencia
nov-24 mar-25 mar-25
0,1 -3,6 -2,6 0,0 -8,5 -4,1 0,0
0,0 -11,8 -10,9 0,0 2,8 -0,9 0,0
0,0 6,0 2,4 -0,4 5,1 4,6 -0,2
0,1 0,4 0,6 0,0 3,2 3,9 0,1
0,0 22,7 18,3 0,0 -2,0 -1,2 0,0
0,0 1,5 1,0 0,0 0,5 -1,4 -0,1
0,4 3,5 4,4 0,1 3,5 35 0,0
0,1 1,2 3,5 0,0 1.8 2,1 0,0
0,2 5.1 4,5 0,0 6,7 54 -0,1
0,0 0,5 0,7 0,0 -3,1 -4,3 0,0
0,0 -0,6 -1,2 0,0 -2,6 -2,6 0,0
0,0 -2,4 -29 -0,1 -0,9 -0,4 0,0
0,0 1.8 1.8 0,0 1,7 1,8 0,0
0,1 -0,5 -0,5 0,0 71 73 0,0
0,0 2,8 29 0,0 1,6 1,6 0,0
0,0 -1,4 -1,2 0,0 0,5 1,0 0,0
0,8 1,6 1,2 -0,4 2,3 2,0 -0,3

CUENTAS NACIONALES DE CHILE 1 9
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Como se menciond previamente, y como es habitual en las revisiones anuales,
la actualizacion de los precios relativos dadas las nuevas cifras nominales del
afio 2023, la extrapolacion derivada de la desagregacion temporal y las nuevas
cuadraturas de los COU, incidieron en las revisiones de todos los sectores.
Asimismo, se incorporaron las actualizaciones de los indicadores sectoriales
del INE.

Adicionalmente, para los sectores que utilizan en su estimacion los registros
tributarios mensuales (provenientes de la declaracion de IVA)'?/, las cifras se
revisaron por la incorporacion de la version definitiva de dichos registros.

Ademés de lo mencionado anteriormente, existen fuentes de revision
particulares para algunos sectores:

La revision de la actividad agropecuario-silvicola se explicé por la incorporacién
de cifras actualizadas de las exportaciones fruticolas por producto'/. En tanto,
en la actividad de ganaderfa se incorporo la informacion de la produccién de
leche de la Oficina de Estudios y Politicas Agrarias (ODEPA).

Las revisiones de mineria reflejan la incorporacion de nueva informacion
recibida directamente desde las empresas y a antecedentes proporcionados
por el Servicio Nacional de Geologia y Mineria (Sernageomin) y Cochilco.

En la industria manufacturera, se incluyd la informacion de produccion de
lacteos provenientes de ODEPA.

El componente publico de servicios personales y la administracién publica se
revisaron en base a informacion actualizada de la Direccién de Presupuestos
(DIPRES) y la CGR.

Respecto de la estimacion de los impuestos a los productos, el IVA no
deducible se revisd, principalmente, en base a la actualizacién del consumo
de los hogares.

Gasto del PIB

La demanda interna se reestim¢ al alza el primer trimestre y a la baja el
segundo y tercero; en los tres periodos la inversion fue el factor de mayor
incidencia en el resultado (tabla 6).

Similar a lo observado en el origen, las revisiones del gasto se explican
principalmente por las nuevas cuadraturas de los COU, la extrapolacion
derivada del proceso de desagregacion temporal y las nuevas ponderaciones
de las cuentas anuales 2023.

12/ Estos son construccién, comercio, restaurantes y hoteles y servicios empresariales y algunas
actividades de industria manufacturera, EGA, transporte y almacenamiento, comunicaciones y
servicios de informacion, inmobiliarios y personales.

'3/ Ver nota 10.

CUENTAS NACIONALES DE CHILE 20
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TABLA 6
Revisiones Gasto, I, 'y 11-2024

Tasas de variacion (%)

1-2024 11-2024 111-2024
Version  Version  Diferencia en Version  Version  Diferencia en Version Version Diferencia en
anterior revisada incidencia anterior revisada incidencia anterior revisada incidencia
nov-24 mar-25 nov-24 mar-25 mar-25
Demanda interna 2,0 2,7 0,8 -1,4 -1,5 -0,1 0,5 -0,2 -0,7
Formacién bruta capital fijo -5,7 -4,5 0,3 -3,1 -4,0 -0,2 -0,2 -0,8 -0,1
Construccion y otras obras -11 0,3 0,2 -0,8 -0,3 0,1 -11 -1,7 -0,1
Maquinaria y equipo -12,8 -12,2 0,1 -6,5 -9,2 -0,3 1,2 0,6 0,0
Consumo 1.6 1.5 -0,1 0,8 0,9 0,1 1,8 2,2 0,3
Consumo de hogares e IPSFL 1,2 0,7 -0,3 0,7 0,4 -0,1 1,0 1,0 0,0
Bienes durables 1.6 -5,5 -0,3 10,3 4,9 -0,2 2,1 6,1 0,2
Bienes no durables 04 0,8 0,1 -0,5 -0,2 0,1 1,1 1,2 0,0
Servicios 18 1,6 -0,1 0,3 0,4 0,0 0,7 0,2 -0,2
Consumo gobierno 3,7 5,5 0,2 1,2 2,6 0,2 53 6,7 0,2
Variacion de existencias (*) -0,4 -0,4 0,6 -0,7 -0,8 0,1 -0,8 -1,0 -0,8
Exportacion bienes y servicios 3,8 4,0 0,1 6,4 6,0 -0,1 6,4 7.3 0,3
Exportacion bienes 2,7 3,0 0,0 5,1 4,9 -0,1 4,6 5,6 0,2
Exportacion servicios 11,7 11,9 0,0 20,3 17,7 0,0 24,3 23,6 0,0
Importacién bienes y servicios 1,2 1,0 0,0 -3,0 -2,7 -0,1 1,5 1,2 0,1
Importacién bienes 1.1 1.5 -0,2 -3,2 -2,7 -0,2 1,9 1.4 0,1
Importacion servicios 1,6 -2,3 0,2 -1,5 -2,2 0,0 -0,2 -0,0 0,0
Producto Interno Bruto 2,5 33 0,8 1.6 1.2 -0,4 2,3 2,0 -0,3

La FBCF se reviso al alza en el primer trimestre y a la baja los siguientes,
destacando el componente de construccién y otras obras en el primero y
tercero y la maquinaria y equipo en el segundo. La reestimacién de la variacién
de existencias tuvo una incidencia al alza en los dos primeros trimestres y a
la baja en el tercero, con un impacto mayor en el PIB en el primer y tercer
trimestre.

El consumo de los hogares registro revisiones a la baja en el primer y segundo
trimestre. En todos los trimestres, destacé la revision del gasto en bienes
durables, lo que se explico principalmente la incorporacién de informacion
actualizada de inscripcion de vehiculos motorizados del SRCEI.

El consumo del gobierno se revis¢ al alza en los primeros tres trimestres del
afio; este resultado es consistente con las nuevas estimaciones de educacion,
salud y administracion publica, en linea con la informacion actualizada de
DIPRES y la CGR.

Finalmente, las revisiones del comercio exterior respondieron a las nuevas
cifras de la balanza de pagos.

CUENTAS NACIONALES DE CHILE 1
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GRAFICO 1

Ahorro bruto por sector institucional
(porcentaje del PIB, promedio mévil anual)
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Fuente: Banco Central de Chile.

GRAFICO 2

Capacidad/Necesidad de financiamiento por
sector institucional

(porcentaje del PIB, promedio mavil anual)
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Fuente: Banco Central de Chile.

CUENTAS NACIONALES POR SECTOR
INSTITUCIONAL

Evolucion del ahorro, la inversion y el financiamiento sectorial en el
afno 2024

Resumen

En el afio 2024, la tasa de ahorro de la economia chilena alcanzé a 21,8% del
PIB, mayor en 1,6 puntos porcentuales (pp.) respecto del cierre del afio anterior.
Este incremento se debe al crecimiento del ingreso nacional y del consumo, que
aumentaron 9,4% y 6,8% anual, respectivamente. Por sectores, esta tasa se
explico por el mayor ahorro de las Empresas no financieras, y en menor medida,
por los Hogares y Sociedades financieras, lo que fue parcialmente compensado
por la disminucion del ahorro del Gobierno general (grafico 1).

El mayor ahorro de la economia, sumado a una tasa de inversion bruta (que
incluye variacion de existencias) de 23,2% del PIB, inferior en 0,1pp. respecto
al afio 2023, determinaron una necesidad de financiamiento de 1,4% del PIB,
inferior en 1,7pp. en relacion con el cierre anual anterior. Este resultado se
debio a la menor necesidad de financiamiento de las Empresas no financieras
y a la mayor capacidad de los Hogares y Sociedades financieras. Lo anterior fue
parcialmente contrarrestado por el mayor déficit del Gobierno general (gréfico 2).

Las Empresas no financieras registraron una necesidad de financiamiento de
3,5% del PIB, inferior en 1,3pp. con respecto al afio previo. Esto se reflejé en un
menor financiamiento via préstamos y en un mayor flujo neto de otras cuentas.

Los Hogares, en tanto, registraron una capacidad de financiamiento de 3,6%
del PIB, superior en 0,8pp. con respecto al afio 2023, canalizada en una mayor
inversion en cuotas de fondos y en acciones. En sentido contrario, los Hogares
desinvirtieron en efectivo y depésitos.

CUENTAS NACIONALES DE CHILE 23
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GRAFICO 3

Deuda sector Gobierno general, Empresas no
inancieras y Hogares

(porcentaje del PIB, promedio mévil anual)
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Fuente: Banco Central de Chile.
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Las Sociedades financieras aumentaron levemente su capacidad de
financiamiento a 1,1% del PIB, superior en 0, 1pp. en comparacion al afio previo,
principalmente por un mayor flujo neto de acciones y otras participaciones.

El Gobierno general, por su parte, presenté una necesidad de financiamiento
de 2,6% del PIB. Esto represent6 un aumento en 0,5pp. con respecto al afio
2023, explicado por una mayor emision de titulos de deuda, y compensado en
parte, por un mayor flujo en efectivo y depdsitos.

En cuanto al endeudamiento sectorial, las Empresas no financieras
presentaron un saldo de deuda'/ que crecid 9,1% respecto a lo registrado
el afio previo, asociado principalmente a un incremento de la deuda externa
por la depreciacion del peso frente al délar; aunque su ratio de deuda como
porcentaje del PIB fue de 97,5%, menor en 1,3pp. en relacién con el afio
anterior, dado el mayor crecimiento del PIB%/. Asimismo, la deuda de Gobierno®/
presentd un crecimiento anual de 14,9%, alcanzando un ratio de 39,1% del
PIB, superior en 1,5pp. con respecto al afio 2023, explicado principalmente por
mayores emisiones de bonos en el mercado local. En los Hogares, el nivel total
de pasivos aument6 6,8% respecto al afio anterior, debido principalmente a
la deuda bancaria hipotecaria; sin embargo, la deuda de los Hogares como
porcentaje del PIB fue de 47,2%, inferior en 1,6pp. respecto al afio anterior
(grafico 3).

En el dmbito de las posiciones financieras netas —diferencia entre activos
financieros y pasivos—, la economia en su conjunto disminuyd su posicion
deudora frente al Resto del mundo en 1,7pp., situdndose en 18,0% del PIB.
En términos sectoriales, este resultado se debié a la menor posicion deudora
de las Empresas no financieras, por el menor saldo deudor en préstamos y
acciones. En contraposicion, los Hogares presentaron una menor posicion
acreedora en 0,8pp., debido al menor saldo en sus activos, principalmente, en
efectivo y depositos, y el Gobierno general aumentd su posicion deudora en
0,7pp. por el deterioro del saldo neto en titulos.

'/ La deuda en Empresas no financieras incluye préstamos, titulos deuda, cuentas por pagar a
relacionados en el exterior, créditos de empresas de factoring y deuda securitizada.

%/ En el afo 2024, el PIB nominal presenté un crecimiento anual de 10,6%.

3/ La deuda de Gobierno incluye préstamos y titulos de deuda a precios de mercado.
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GRAFICO 4

Crecimiento y composicion del ingreso disponible
de los Hogares

(variacion anual, porcentaje)
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Fuente: Banco Central de Chile.
(*) Las prestaciones sociales netas se presentan sin la liberacion de
los activos previsionales, para fines analiticos.

GRAFICO 5
Ingreso disponible, consumo y ahorro de los Hogares
(porcentaje de variacion anual y tasa de ahorro como %PIB)
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Fuente: Banco Central de Chile.

GRAFICO 6
Posicién neta de los Hogares por instrumento inanciero
(porcentaje del PIB, promedio mavil anual)
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Fuente: Banco Central de Chile.

Hogares

La tasa de ahorro de los Hogares se situé en 5,6% del PIB y la
capacidad de financiamiento en 3,6% del PIB

En el afiol 2024, el ingreso disponible bruto de los Hogares crecié 7,4%
respecto al afio anterior, lo que estuvo impulsado por el aporte de 4,7pp. de las
rentas de la produccién, asociados a los salarios e ingresos de independientes,
y por la incidencia de 4, 1pp. de las rentas de la propiedad (retiros de rentas).
En tanto, el mayor pago de impuestos netos de subvenciones y la caida en las
transferencias corrientes netas, incidieron negativamente en 0,8pp. y 0,4pp.,
respectivamente (grafico 4).

Por su parte, la tasa de ahorro como porcentaje del PIB fue de 5,6%, superior en
0,4pp. con respecto al afio 2023, dado que la expansion del ingreso disponible
estuvo por sobre el crecimiento de 6,9% del consumo final efectivo. Lo anterior,
junto a una inversién menor en 0,4pp. y a transferencias de capital que se
mantuvieron estables, contribuyé a que los Hogares registraran una capacidad
de financiamiento de 3,6% del PIB, mayor en 0,8pp. en comparacién al afio
previo (grafico 5).

Desde la perspectiva financiera, el sector realiz6 mayores inversiones en
acciones y otras participaciones —principalmente a través de cuotas de fondos
del mercado monetario y no monetario—, y en menor, medida liquidaron
efectivo y depdsitos.

La riqueza financiera se redujo levemente, mientras que la deuda de
los Hogares se situd en 47,2% del PIB

Los Hogares cerraron el afio con una riqueza financiera neta de 120,4%
del PIB, menor en 0,8pp. con respecto al cierre del 2023, asociado
mayoritariamente a menores saldos mantenidos en efectivo y depositos. Lo
anterior, fue parcialmente compensado por un mayor saldo en acciones y otras
participaciones y, un menor saldo deudor en préstamos (grafico 6).

Finalmente, la deuda total de los Hogares se situé en 47,2% del PIB, menor
en 1,6pp. con respecto a diciembre de 2023. Cabe mencionar que el menor
ratio de deuda se debié a que el PIB nominal present6 un crecimiento anual
por sobre el 6,8% de los pasivos del sector, destacando la incidencia de los
préstamos bancarios hipotecarios.
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GRAFICO 7

Componentes del ahorro de las Empresas no
financieras

(porcentaje del PIB, promedio mévil anual)
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Fuente: Banco Central de Chile.

GRAFICO 8

Necesidad de financiamiento de las Empresas no
financieras

(porcentaje del PIB, promedio movil anual)
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Fuente: Banco Central de Chile.

GRAFICO 9
Composicion de la deuda de las Empresas no
financieras
(porcentaje del PIB, promedio movil anual)
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Fuente: Banco Central de Chile.

Empresas no financieras

Las Empresas no financieras registraron una tasa de ahorro de
13,6% del PIB y una necesidad de financiamiento de 3,5% del PIB

En el afio 2024, la tasa de ahorro del sector alcanzé un 13,6% del PIB, mayor
en 1,6pp. respecto del afio previo, principalmente debido al aumento del
ingreso empresarial, el cual estuvo impulsado por las rentas de la produccion.
En sentido contrario, se observaron mayores rentas distribuidas (grafico 7).

Por otra parte, la formacién bruta de capital se situé en 17,4% del PIB, superior
en 0,3pp. al afio 2023, lo cual sumado al ahorro, determind que las Empresas
no financieras tuvieran una necesidad de financiamiento de 3,5% del PIB,
inferior en 1,3pp. con respecto al afio 2023 (grafico 8).

Desde el punto de vista financiero, la menor necesidad de financiamiento se
reflejo, en parte, en una disminucién en la contratacion de préstamos y en un
mayor flujo neto en otras cuentas.

El sector disminuyé su posicion deudora alcanzando 120,5% del PIB

La posicion deudora de las Empresas no financieras se redujo en 3,4pp.
respecto del cierre del afio anterior, situdndose en 120,5% del PIB, asociados a
menores préstamos —en especial los obtenidos desde Bancos comerciales—y
un menor saldo deudor de acciones y otras participaciones.

Por su parte, la deuda del sector se situ6 en 97,5% del PIB, menor en 1,3pp.
respecto a lo observado en el afio 2023, explicado por la disminucién de
los préstamos con bancos locales (grafico 9). En tanto, la deuda en niveles
presentd un crecimiento de 9,1% anual, principalmente incidido por el aporte
de la deuda externa.
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GRAFICO 10

Principales componentes del ahorro del Gobierno
general

(porcentaje del PIB, promedio movil anual)
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Fuente: Banco Central de Chile.

GRAFICO 11
Capacidad/Necesidad  de

Gobierno general
(porcentaje del PIB, promedio mévil anual)
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Fuente: Banco Central de Chile.

GRAFICO 12

Posicion neta del Gobierno general por instrumento
financiero

(porcentaje del PIB, promedio mévil anual)
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Fuente: Banco Central de Chile.

Gobierno general

La tasa de ahorro del Gobierno se situé en 0,8% del PIB y alcanzo un
déficit fiscal de 2,6% del PIB

En el afio 2024, el Gobierno general registré un ingreso disponible equivalente
a 15,9% de PIB, inferior en 0,8pp. con respecto al afio 2023. Este resultado
estuvo determinado principalmente por una caida en las rentas de la propiedad
netas —producto de menores ingresos asociados a contratos de explotacion
del litio— y, en menor medida, por menores rentas de la produccién y una
menor recaudacion de impuestos netos de subvenciones. Lo anterior fue
compensado, parcialmente, por una disminucién del gasto en prestaciones
sociales netas de cotizaciones.

El menor ingreso, sumado a un consumo final efectivo de 5,8% del PIB, menor
en 0,2pp. con respecto al afio anterior, y a transferencias en especie que se
mantuvieron estables, determinaron una tasa de ahorro de 0,8% del PIB, esto
es, una disminucion en 0,6pp. con respecto del cierre anual anterior (gréfico 10).

Por su parte, el gasto de capital, que retine las transferencias e inversion, se
mantuvo en 3,5% del PIB, generando una necesidad de financiamiento o
deéficit fiscal de 2,6% del PIB (grafico 11).

Desde la perspectiva de los instrumentos financieros, la necesidad de
financiamiento se materializd a través de emision de titulos de deuda, sumado
a una desinversion en titulos (mayormente del mercado externo), y a un menor
flujo neto en otras cuentas. Esto fue compensado, en parte, por un mayor flujo
en efectivo y depositos.

Este sector alcanzo una posicion deudora de 14,8% del PIB y una
deuda de 39,1% del PIB.

La posicion deudora del Gobierno general presentd un aumento de 0,7pp., en
comparacion al afio anterior, situandose en 14,8% del PIB, como consecuencia
del deterioro en la posicion deudora en titulos. En sentido contrario, se observo
un mayor saldo en acciones y otras participaciones de capital, y en otras
cuentas (grafico 12).

En cuanto al nivel de endeudamiento?/ del sector, este presentd un crecimiento
de 14,9% anual, incidido por el saldo en bonos, dada las emisiones en el
mercado local sequido del externo, asi como también por revalorizaciones.
Asimismo, en términos del PIB, el stock de deuda de Gobierno aumentd 1,5pp.
respecto del cierre del afio 2023, situdndose en 39, 1% del PIB.

4/ Incluye titulos de deuda y préstamos. La deuda de Gobierno general publicada en las CNSI
difiere de los datos publicados por la Direccién de Presupuesto (DIPRES) debido principalmente
ala valoracion a precios de mercado de los bonos emitidos en el mercado local e internacional.
Adicionalmente, la informacion publicada por DIPRES, considera solo el capital adeudado,
excluyendo los intereses devengados y no pagados de dichas obligaciones.
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GRAFICO 13

Principales componentes del ahorro de las
Sociedades financieras

(porcentaje del PIB, promedio mévil anual)

I Rentas de la producion, impuestos netos y transferencias corrientes netas
I Rentas de la propiedad netas
== Ahorro bruto

\|\|||n||v

2018

||||||n|\v

2019

||n|n|hv

2020

\lHl\HhV

2021

\|\||\n||v

2022

||||||n|\v

2023

||n|n|hv

2024

Fuente: Banco Central de Chile.

GRAFICO 14
Capacidad/Necesidad de financiamiento de Bancos

comerciales y cooperativas
(porcentaje del PIB, promedio movil anual)
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GRAFICO 15

Posicion neta de Bancos comerciales y cooperativas
por instrumento financiero

(porcentaje del PIB, promedio mavil anual)
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Fuente: Banco Central de Chile

Sociedades financieras

Al cierre del afio 2024, las Sociedades financieras culminaron con una tasa
de ahorro de 1,7% del PIB, lo que representd un leve aumento de 0, 1pp. con
relacion al afio anterior. Este resultado obedecié al alza de las rentas de Ia
produccién, lo cual fue contrarrestado parcialmente por el descenso de las
contribuciones sociales netas, los impuestos netos de subvenciones y las rentas
de la propiedad netas (gréfico 13).

El ahorro obtenido, junto a una formacién bruta que permanecié estable en
0,6% del PIB, determind que la capacidad de financiamiento del sector se
situara en 1,1% del PIB, superior en 0, 1pp. con respecto al cierre de 2023.

A continuacion, se exhiben los principales resultados de la cuenta financiera
por subsector:

a) Bancos comerciales y cooperativas

La capacidad de financiamiento se ubico en 1,8% del PIB y la
posicion financiera neta del sector en -0,4% del PIB

Los Bancos comerciales y cooperativas presentaron una capacidad de
financiamiento de 1,8% del PIB, menor en 0,3pp. en comparacion al afio
previo. Esto se reflejé en una caida en el flujo neto de efectivo y depositos (de
7,5pp.) y de titulos (de 2,8pp.), los cuales fueron compensados en parte por el
incremento del flujo neto de préstamos (en 9,8pp.) (gréfico 14).

El flujo de colocaciones de los Bancos comerciales y cooperativas se redujo
en 0,2pp., terminando en 2,9% del PIB. Este resultado fue explicado por el
descenso de los préstamos otorgados a los Hogares (0,5pp.), @ Empresas no
financieras (0,2pp.) y a los Fondos mutuos (0, 1pp.). En sentido contrario,
el flujo de crédito hacia las demas Sociedades financieras aumenté en 0,6pp.

En tanto, el flujo de captaciones alcanzé una cifra de 2,4% del PIB, superior
en 1,7pp. en comparacion a 2023. Este incremento respondié al aumento del
sector financiero en 3,6pp. —liderado por los Otros intermediarios y auxiliares
financieros (2,0pp.), sequido de las Compafiias de sequros y Fondos de
pensiones (1,4pp.)—, sumado al incremento de 0,8pp. de Resto del mundo. Por
su parte, se registraron flujos negativos tanto de Hogares como de Empresas
no financieras, en 1,6pp. y 1,2pp., respectivamente.

En 2024, el sector bancario retornd a una posicion deudora neta de 0,4%
del PIB, como consecuencia del aumento del saldo deudor neto de titulos en
4,6pp. y de efectivo y depdsitos en 2,2pp. —en ambos casos principalmente
por una disminucién en los activos—. Estos movimientos fueron, en parte,
compensados por la mayor posicién acreedora neta de préstamos en 5,5pp., a
causa de la caida de sus obligaciones (grafico 15).
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GRAFICO 16

Capacidad/Necesidad de financiamiento del Banco
Central

(porcentaje del PIB, promedio mavil anual)
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Fuente: Banco Central de Chile.

GRAFICO 17

Posicion neta del Banco Central por instrumento
financiero

(porcentaje del PIB, promedio mévil anual)
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Fuente: Banco Central de Chile.

GRAFICO 18

Inversiones de los Fondos de pensiones por tipo de
instrumento y origen

(porcentaje del PIB, promedio mavil anual)
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Fuente: Banco Central de Chile.

Finalmente, la deuda de los Bancos comerciales y cooperativas se posicion en
85,5% del PIB, menor en 13, 1pp. con respecto al afio anterior. En términos de
instrumentos, el descenso obedecid al menor saldo mantenido en préstamos
—asociado al proceso de vencimiento de la Facilidad de Crédito Condicional al
Incremento de las Colocaciones (FCIC)/ mantenida con el Banco Central y su
correspondiente pago—, en depositos y, en menor grado, en titulos.

b) Banco Central

La necesidad de financiamiento del Banco Central alcanzé un 0,4%
del PIB

El Banco Central de Chile concluy6 el afio 2024 con una necesidad de
financiamiento de 0,4% del PIB, la que fue menor en 1, 1pp. respecto del afio
previo, materializada a través de una disminucién en las obligaciones superior
a la caida de sus activos. En los pasivos, se observaron vencimientos de titulos
de deuda de corto plazo, y una caida de efectivo y depdsitos —provocado por
la liquidacion de depositos por parte de los Bancos comerciales, asociada a la
implementacién del programa de emision de Depdsitos de Liquidez®/. Por el
lado del flujo de activos, destacd el pago de préstamos realizado por los Bancos
comerciales al ente emisor, asociados a la finalizacion de la FCIC (grafico 16).

La posicion financiera neta del Banco Central, en tanto, registré movimientos
compensados entre activos y pasivos. Dicho resultado fue explicado por una
menor posicion activa de préstamos, que fue compensado en parte por la
recuperacion de la posicién acreedora en titulos, y la disminucién del saldo
deudor en efectivo y depositos (gréfico 17).

c) Fondos de pensiones’/

La inversion de los Fondos de pensiones fue levemente menor a la
alcanzada en 2023, y su patrimonio llegé a 63,3% del PIB

Los Fondos de pensiones exhibieron flujos de inversiones equivalentes a 3,1%
del PIB en 2024 —menor en 0,2pp. respecto al afio anterior—, resaltando la
disminucion del flujo de depésitos y bonos en el exterior, en contraste al alza
del flujo de acciones y cuotas de fondos en el exterior, y de depositos y bonos
emitidos en Chile (grafico 18).

En tanto, el patrimonio de los Fondos de pensiones se incrementé en 0,3pp.
en comparacion a 2023, ubicandose en un 63,3% del PIB. En cuanto a los
instrumentos que conforman la cartera de los fondos, el alza se observd
en acciones y cuotas de fondos, y en efectivo y depositos. Lo anterior fue
compensado en parte por la caida en bonos.

°/ Implementada por el Banco Central en 2020, en respuesta a las tensiones financieras por
pandemia Covid-19 con el fin de entregar liquidez a la economia, apoyar el flujo de crédito y la
transmision de la politica monetaria. Para méas detalle, ver https:/Avww.bcentral.cl/contenido/-/
detalle/cierre-vencimiento-pago-fcic

5/ Para mas detales ver: https://www.bcentral.cl/contenido/~/detalle/banco-central-informa-
ajustes-en-operaciones-financieras-1

’/ Incluye los Fondos de cesantia.
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GRAFICO 19

Inversiones de las Compaifias de seguros por tipo
de instrumento

(porcentaje del PIB, promedio mévil anual)
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Fuente: Banco Central de Chile.

GRAFICO 20

Inversiones de los Fondos de Inversion del mercado
monetario por tipo de instrumento

(porcentaje del PIB, promedio movil anual)
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Fuente: Banco Central de Chile.

GRAFICO 21

Inversiones de los Fondos del Mercado No
Monetario por tipo de instrumento

(porcentaje del PIB, promedio mévil anual)

Il Préstamos M Titulos
[ Otras cuentas
Acciones y otras participaciones

I Efectivo y depésitos
== Total Inversion

AN LD o =N w s o

o

2018

v

2019

v

2021

il

2023

v

2024

v
2022

il
2020

Fuente: Banco Central de Chile.

d) Compaiiias de seguros

Las Companias de seguros mostraron un flujo de inversion de 0,9%
del PIB

El flujo de inversion de las Compafiias de seguros se situd en 0,9% del
PIB, incrementandose en 0,1pp. en comparacion al cierre de 2023. Dicho
crecimiento obedecid al alza de 0,2pp. en acciones y otras participaciones y a
una ampliacion de 0, 1pp. en bonos, en contraste con la desinversién de 0,2pp.
en efectivo y depdsitos bancarios (grafico 19).

El flujo de financiamiento, en tanto, se redujo en 0,3pp. comparado con el afio
anterior, llegando a 1,2% del PIB, como resultado del mayor flujo de préstamos
y de otras cuentas.

e) Fondos del mercado monetario (FMM)?/

La inversion de los FMM registré una caida, mientras que su
patrimonio se situé en un 13,7% del PIB

Durante el afio 2024, los FMM presentaron una inversion menor en 0,4pp.
en comparacion con el afio anterior, ubicandose en 2,7% del PIB (gréfico 20).
Esta contraccion guardo relacién con una caida de 2,2pp. en titulos de deuda
de agentes locales, mayormente de Banco Central, los que se compensaron
parcialmente por una mayor inversion en efectivo y depositos.

Finalmente, el patrimonio asociado a los FMM se situ6 en un 13,7% del PIB,
1,6pp. superior al afio anterior.

f) Fondos del mercado no monetario (FMNM)®/

Los FMNM presentaron mayores flujos de inversion y un patrimonio
de 22,2% del PIB

En comparacion a 2023, los FMNM mostraron un comportamiento de mayor
inversion en instrumentos financieros (2,9pp.), llegando a 3,5% del PIB. Esto
fue explicado por un incremento en acciones y cuotas de fondos, sequido
de titulos de deuda y, de efectivo y depodsitos. Lo anterior fue parcialmente
compensado por una desinversion en otras cuentas (grafico 21).

En tanto, el patrimonio de los FMNM se ubicé en 22,2% del PIB al cierre de
afio, superior en 2,9pp. respecto del periodo anterior.

8 Corresponden a los fondos mutuos tipo 1y 2.
%/ Contemplan los fondos de inversion publicos y los fondos mutuos de las categorias 3 a 8
establecidas por la CMF.
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GRAFICO 22
Inversiones de los Otros intermediarios financieros

por tipo de instrumento
(porcentaje del PIB, promedio mévil anual)
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Fuente: Banco Central de Chile.

g) Otros intermediarios y Auxiliares financieros (OIFs)

Los flujos de inversion de los OIFS aumentaron y su posicion deudora
neta se situé en 0,8% del PIB

Los OIFs aumentaron sus flujos de inversién en 1,8pp. en comparacién al
afio 2023, alcanzando un 3,0% del PIB. Esto se explic, principalmente, por
acciones y otras participaciones, lo que fue parcialmente compensado por otras
cuentas (grafico 22).

En cuanto a su posicién deudora neta, los OIFs culminaron el afio 2024 con una
cifra de 0,8% del PIB, la que fue 0,2pp. menor al afio previo. Lo anterior se vio
reflejado en un mayor saldo acreedor de acciones y otras participaciones, y de un
menor saldo deudor de préstamos y titulos. Esto fue compensado parcialmente
por un menor saldo acreedor de las otras cuentas, y de efectivo y depositos.

Al cierre del afio 2024, el sector de los OIFs estuvo compuesto por los
siguientes subsectores de acuerdo con el tamafio de sus activos: Sociedades
de inversion (68,3%), Sociedades de cartera y casas matrices (18,5%), Leasing,
factoring y securitizadoras (3,8%), Corredoras y bolsas (1,1%), y el resto de los
subsectores que representé 8,3% de los activos de los OIFs.

TABLA 1

Evolucién de principales agregados macroecondmicos. Referencia 2018 (1)

2022 2023
Economia nacional
Ahorro bruto 16,9 20,2
Capacidad/Necesidad de financiamiento -89 3,1
Posicion financiera neta =202 -19,7
Hogares (2)
Ahorro bruto -0,4 5,2
Formacion bruta de capital 34 34
Capacidad/Necesidad de financiamiento -2,9 2,8
Riqueza financiera neta 1203 121,2
Deuda 49,2 48,8
Empresas no financieras
Ingreso empresarial (3) 35,7 33,0
Ahorro bruto 9.3 12,0
Formacion bruta de capital 19,4 17,2
Capacidad/Necesidad de financiamiento 9,8 -4,8
Deuda 101,4 98,8
Gobierno
Ahorro bruto 4,8 1,4
Capacidad/Necesidad de financiamiento 1.2 2,1
Riqueza financiera neta -11,5 -14,0
Deuda 36,1 37,7
Sociedades financieras
Ahorro bruto 33 16
Capacidad/Necesidad de financiamiento 2,6 1,0
Posicion financiera neta 223 -3,0

2024

21,8
-1.4
-18,0

5,6
3,0
36
120,4
47,2

350
13,6
17,4
-3,5
97,5

08
-2,6
-14,8
39,1

17
1.1
=31

2022 2023 2024
Il {1} \% | Il {1} \% | Il {1} vV
16,6 16,2 16,5 16,9 17,9 19,2 19,7 20,2 20,5 20,3 20,9 21,8
-8,0 -9,5 9,8 -89 -6,8 -4,9 3,9 =31 3,0 -2,6 -7 -1,4
-153  -144  -201 -202  -182  -188  -198  -197 174  -181 -17,9 -18,0
38 2,0 0,6 0,4 13 3.1 4,5 5,2 56 55 56 5,6
33 34 34 34 34 34 34 34 33 32 3,1 3,0
12 -0,7 2,1 229 -1 0,9 2,2 28 3,2 32 34 3,6
1219 1234 1205 1203 1170 1170 1178 1212 1246 1212 1233 1204
47,3 48,1 48,5 49,2 48,9 48,7 48,4 48,8 48,3 48,0 47,5 47,2
383 38,5 36,9 357 34,6 34,4 34,0 33,0 339 337 34,6 350
12,4 9.5 8,2 9.3 89 11,8 12,0 12,0 13,1 12,6 13,2 13,6
18,6 19,6 20,1 19,4 18,5 18,0 17,4 17,2 17,2 16,6 16,5 17,4
-5,9 98 115 9,8 9,1 5,8 -5,0 -4,8 3,7 3,6 3,0 3,5
101,0 1085 1095 1014 94,5 94,1 99,2 98,8 1030 99,3 954 97.5
2,7 13 3,7 4.8 4,8 2,2 1.8 1.4 0,4 0,5 03 0.8
5,8 -1.9 0,5 1.2 1.2 -1.5 -1.8 22,1 3,1 =31 3.3 -2,6
-11.4 -6,6 59 1150 1170 -121 -104 140 138 -134  -166 -14,8
35,1 36,4 34,5 36,1 34,8 355 350 37,7 38,9 37,7 413 39,1
3,0 35 39 33 29 2,1 1.4 1.6 1.3 17 1.8 1.7
2,6 29 33 26 23 1.6 08 1,0 0,6 0,9 12 1.1
3,1 -2,6 1,5 2.3 2,7 =29 2,3 -3,0 3,4 -4.1 -4,9 31

(1) Las tasas de las variables expresadas en porcentajes sobre el PIB anualizado se calculan en base a promedio movil anual, es decir, la suma de los cuatro Gltimos trimestres. Los andlisis y graficos de la nota estan calculados

de la misma manera, excepto en algunos casos en lo que se explicita lo contrario.
(2) Incluye Instituciones Privadas sin Fines de Lucro (IPSFL).

(3) El ingreso empresarial esta compuesto por las rentas de la produccion mas las rentas de la propiedad netas, exceptuando el pago de dividendos y las utilidades reinvertidas de la inversion extranjera directa.

CUENTAS NACIONALES DE CHILE
ANUARIO 2018 - 2024

32



Cl

A
—
—
—

& banco
central

N Chile

ainos

REVISION DE LAS CUENTAS NACIONALES POR
SECTOR INSTITUCIONAL

De acuerdo con la politica de revisiones de las Cuentas Nacionales por Sector
Institucional (CNSI), en esta oportunidad corresponde presentar el cierre anual
2024. Ademas, estas cifras incluyen revisiones, principalmente, para el periodo
2022-2023, y de los tres primeros trimestres del afio 2024 (ver recuadro).

Como es usual, esta publicacion recoge las revisiones de las Cuentas Nacionales
(CN) y las nuevas cifras publicadas de Balanza de Pagos y Posicion de Inversion
Internacional (BDP), dadas a conocer el 18 de marzo pasado.

Ademds de las revisiones habituales de CN y BDP, los cambios en las CNSI
estan asociados a la actualizacion y uso mas intensivo de las fuentes de
informacién disponibles, asi como también a mejoras metodoldgicas, que
permiten enriquecer su medicion.
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RECUADRO

PRINCIPALES CAMBIOS DE LAS CUENTAS NACIONALES POR SECTOR INSTITUCIONAL AL

ANO 2024

De acuerdo con la politica de revisiones de las Cuentas Nacionales
por Sector Institucional (CNSI)'%/, al cierre estadistico de cada
periodo se incorporan los cambios derivados de la actualizacion
de las cuentas nacionales (CN)'"/ y la balanza de pagos (BDP)'?/,
las cuales fueron publicadas el 18 de marzo pasado e incluyeron
revisiones para los afios 2022 — 2024.

Adicionalmente, en cada cierre estadistico anual se actualizan
fuentes de informacion disponibles y se incorporan revisiones
metodoldgicas que permiten enriquecer la medicién, como parte
de un proceso de mejora continua de las estadisticas.

A continuacién, se analizan los principales cambios en las CNSI al
cierre del afio 2024.

A. Hogares

En el sector Hogares, las revisiones habituales incluyeron la
actualizacion de las rentas de la produccion al incorporar las
cuentas de produccion revisada y provisional de los hogares
productores (formales e informales), para los afios 2022 y 2023,
respectivamente.

En este mismo sentido, se agregan las nuevas series de las CN
asociadas al consumo, inversion y remuneraciones; asi como
también las revisiones y actualizaciones en otros sectores medidos
en las CNSI.

Con esta nueva informacion se observé un incremento en la tasa
de ahorro de los Hogares para el periodo revisado (cuadro A). La
capacidad de financiamiento también se corrigio al alza por este
mayor ahorro, aunque en menor magnitud debido a una revision
también positiva de la inversién. Finalmente, los activos financieros
netos se revisaron al alza para los afios 2022 y 2023, y a la baja
en 2024%/ (grafico A).

1%/ Para mas informacion ver: Calendario Estadistico.

11/ Para mas informacion sobre las revisiones de las Cuentas Nacionales ver:
Cuentas Nacionales de Chile: Evolucién de la Actividad Econdémica ano 2024
12/ Para més informacion sobre las revisiones de la Balanza de pagos ver:
Balanza de Pagos, Posicion de Inversion Internacional y Deuda Externa 2024
13/ Los datos del 2024 se refieren a las cifras publicadas al tercer trimestre
de 2024, difundidas el 6 de enero 2025.

B. Empresas no financieras

La medicion de las Empresas no financieras supervisadas incluyd
informacion actualizada de los estados financieros y del Oficio
498 provenientes de la CMF. En las Empresas no financieras no
supervisadas, en tanto, se incorpord informacion anual proveniente
del Sll correspondiente a la declaracion jurada 1847 (DJ1847) y la
declaracion de renta (F22) para el afio 2023. Ademas, de forma
transversal, se revisaron y actualizaron las fuentes de informacion
para la medicién del patrimonio de empresas y de sus accionistas.

Dado lo anterior, el ingreso de las Empresas no financieras se
corrigié al alza en 2022 y a la baja en 2023 y 2024, debido a
la incorporacién de las cuentas de produccion derivadas de las
CN. Adicionalmente, se incorporaron las revisiones de la BDP y de
otros sectores de la economia nacional que corrigieron al alza las
transferencias netas pagadas por el sector y, a la vez, a la baja los
pagos de rentas distribuidas y utilidades reinvertidas, generando
una revision a la baja en la tasa de ahorro del sector. Por su parte,
los activos financieros netos se revisaron a la baja para los afios
2022y 2023, en ambos casos por revisiones al alza principalmente
de sus pasivos. En sentido contrario, en el afio 2024, éstos se
revisaron al alza debido a un menor saldo de pasivos.

C. Gobierno general

En el Gobierno general se incorporaron actualizaciones de la
informacién de ejecucion presupuestaria del Gobierno Central
y de las Municipalidades proveniente de la Contraloria General
de la Republica (CGR). Ademas, en este cierre se incorporaron
los Estados Financieros de las Universidades estatales bajo
IFRS, provenientes de la CGR, y en Mutualidades, se incluyeron
algunas notas de los Estados financieros que permitieron mejorar
las clasificaciones de instrumentos financieros, en términos de
cuentas nacionales.

A nivel de resultados, tanto el ahorro como de la capacidad/
necesidad de financiamiento del sector se revisaron levemente
al alza, debido principalmente a mayores impuestos netos de
subvenciones. Asimismo, la posicién deudora neta del sector se
reviso a la baja en 2024, debido a un menor saldo de pasivos.
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D. Sector Financiero GRAFICO A
Revision del ahorro (izquierda) y posicion financiera neta (dere-

Finalmente, en el sector financiero se incorporaron los estados cha) por sector institucional
financieros de empresas supervisadas que no estaban disponibles (porcentaje del PIB, puntos porcentuales)
en el cierre anterior, en especial de las Sociedades de apoyo y B bogares I Empresas no finandieras
tarjetas de casas comerciales, entre otros. En las Entidades no Sociedades financieras I Gobierno general
supervisadas del sector'?/, se adiciond informacion para el afio 20 = Enonomia nacional ag
2023, proveniente de la Declaracion jurada anual (F1847) y del 15 _ll 1; B
Formulario 22 de Renta. Por dltimo, se realizaron revisiones al 0 | 05
patrimonio de las empresas, lo que implicd cambios principalmente s 00
para las Sociedades cautivas (Holdings) y Bancos, entre otros. ' 05

0,0 -1,0
Con esta nueva informacion, los resultados del ahorro y de la 05 ;Z
capacidad de financiamiento del sector se corrigieron al alza en 10 25
los afios 2023 y 2024, como reflejo del incremento en el ingreso 0O 00 L L
disponible. De la misma manera, los activos financieros netos se 2022 203 | 2024 202 0| 204

revisaron al alza. Fuente: Banco Central de Chile.

CUADRO A
Principales revisiones 2022 a 2024-I11

Porcentaje del PIB

2023 2024-111 Diferencias (pp.)
Anterior Anterior Nueva Anterior Nueva 2024-111
Hogares
Ahorro bruto -0,6 -0,4 4,7 52 5,1 5,6 0,2 0,5 0,5
Formacion bruta de capital 32 34 3,1 34 2,8 3,1 0,2 0,3 03
Capacidad/Necesidad de financiamiento -2,9 -2,9 2,6 2,8 3,2 3,4 0,0 0,2 0,2
Activos financieros netos 119,9 120,3 120,1 121,2 123,5 1233 0,4 11 -0,2

Empresas no financieras

Ingreso empresarial 35,5 35,7 34,7 33,0 36,1 34,6 0,2 -1,7 -1,5
Ahorro bruto 9,6 9.3 12,4 12,0 13,5 13,2 -0,3 -0,4 -0,3
Formacion bruta de capital 19,4 19,4 17,0 17,2 16,6 16,5 0,0 0,1 -0,1
Capacidad/Necesidad de financiamiento 9,5 9,8 -4,2 -4,.8 -2,8 -3,0 -0,3 0,6 -0,2
Activos financieros netos -125.4 -126,7 -122,9 -123,9 -120,8 -1197 -1,3 =11 11

Gobierno general

Ahorro bruto 4,6 4,8 13 14 0,1 0,3 0,2 0,1 0,3
Formacion bruta de capital 2,3 23 2,2 2,2 23 2,4 0,0 0,0 0,1
Capacidad/Necesidad de financiamiento 11 1,2 -2,1 -2,1 -3,5 -3.3 0,2 0,0 0,2
Activos financieros netos -11,5 -11,5 -14.1 -14,0 -16,8 -16,6 0,0 0,0 0,2
Sociedades financieras
Ahorro bruto 33 33 0,9 1,6 11 18 0,0 0,7 0,8
Formacion bruta de capital 0,6 0,7 0,7 0,6 0,7 0,7 0,0 -0,1 0,0
Capacidad/Necesidad de financiamiento 2,6 2,6 0,2 1,0 0,4 1.2 0,0 08 08
Activos financieros netos -2,6 -2,3 -3,2 -3,0 -5,1 -4,9 0,4 0,2 03

Fuente: Banco Central de Chile.

14/ Las entidades financieras no supervisadas corresponden a factoring,
leasing, family offices, fondos de inversion privados y sociedades de
inversion.
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