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Hacienda mantiene proyección de PIB 
en 2,5%, pero anticipa que no cumplirá 
meta fiscal prevista para 2025 
El ministro de Hacienda, Mario Marcel, junto a la directora de Presupuestos, Javiera Martínez, presentaron 
el Informe de Finanzas Públicas del segundo semestre. En lo principal, el secretario de Estado indicó que se 
prevé que el balance fiscal estructural será de -1,8% del PIB, superior a la meta de -1,6% fijada en abril. 

CARLOS ALONSP 

Que el escenario fiscal está en una situación 

compleja no es novedad. Ya lo había adverti- 

do el Consejo Fiscal Autónomo (CFA) al cri- 

ticar duramente a Hacienda por no cumplir 

con la meta de balance estructural y por los 

errores en las proyecciones de ingresos. 

Si bien escenario de proyección de ingre- 

sos no ha tenido las diferencias que hubo en 

2023 y 2024, dónde si se ve un problema ma- 

yor es en la proyección que tiene el gobierno 

para el déficit fiscal estructural, variable clave 

para la sostenibilidad fiscal. 

En abril, el gobierno informó que la meta 

fiscal prevista en el decreto presentado en 

enero del 2024, que consideraba un balance 

fiscal estructural de -1,1%, para este año no 

se iba a cumplir debido a que el cierre de ese 

año, de -3,3% del PIB, fue peor de lo espe- 

rado. Eso cambiaba la base y por ende hacía 

poco probable lograr este año un -1,1% del 

PIB. Dado ese escenario es que se decidió 

cambiar el decreto de política fiscal pasando 

del -1,1% a -1,6% del PIB. 

Pese a que esa modificación se produjo 

recién en abril, el escenario base que prevé 

Hacienda en el Informe de Finanzas Públi- 

cas del segundo trimestre que presentó ante 

la Comisión de Hacienda del Senado, antici- 

pa que tampoco se cumplirá, ya que se pro- 

yectó un cierre de año de -1,8% del PIB. De 

concretarse, sería la segunda vez que la meta 

autoimpuesta por el propio gobierno no se 

cumplirá. 

En la sesión, la presidenta de la Comisión 

de Hacienda, Ximena Rincón, (Demócra- 

ta) preguntó si este cambio llevaba a que el 

decreto fiscal anunciado en abril también se 

modificaría. Ante esa consulta, el ministro 

Marcel respondió que no, que sigue vigente y 

que actualmente está en Contraloría. 

“Lo que nosotros tratamos de hacer en los 

informes de finanzas públicas es una pro- 

yección, y esa proyección nos indica cuán 

alejados o próximos estamos de la meta. En 

este caso nos indica que estamos un poco por 

debajo, pero con una diferencia relativamen- 

te menor y, tal como se explicó en la presen- 

tación, es una diferencia subsanable con pe- 

queños ajustes en algunos de los parámetros. 

El cambio en la trayectoria o las metas para 

2025 se encuentran en el decreto que está en 

la Contraloría, y la meta es -1,6% para 2025, 

y -1,1 para 2026, lo que para nosotros son 

compromisos, y por lo tanto tenemos el pro- 

pósito de cumplirlos”, afirmó el ministro de 

Hacienda, Mario Marcel. 

Pese a este incumplimiento, la directora de 

Presupuestos, Javiera Martínez, destaca el 

hecho de que se esté pasando de un déficit 

fiscal estructural de -3,3% en 2024 a -1,8% 

en 2025. “En términos de dónde estamos en 

materia de balance cíclicamente ajustado 

con todo lo que estamos haciendo, la pro- 

yección es que vamos a poder hacer un es- 

fuerzo fiscal del orden de 1,5 puntos del PIB, 

que equivale a la reducción entre el déficit 

de 3,3% del año pasado y el de 1,8% para este 

año. ¿Qué significa eso? Excluyendo el ajus- 

te fiscal del año 2021 al 2022, no hemos teni- 

do un ajuste fiscal de esta magnitud nunca”. 

El ministro indicó que la diferencia entre 

el 1,6% del PIB y el -1,8% del PIB “se explica 

en un 59,2% por cambios en los parámetros 

estructurales y en un 40,8% por diferencias 

en rendimientos tributarios o en medidas 

correctivas de gastos”. 

Y, por eso mismo, Martínez dijo que “hay 

harto trabajo todavía por hacer y necesita- 

mos harta ayuda de ustedes, el Congreso, en 

materia de las acciones correctivas. Ese es el 

esfuerzo que hay detrás de lo que se está pro- 

yectando para este año”. 

La autoridad añadió que “en este escenario 

y en línea con todos estos esfuerzos, es des- 

tacable que la deuda bruta como porcentaje 

del PIB registrará este año su menor creci-   

miento en casi dos décadas”. 

En el informe se enfatiza que el gobierno 

continuará con las medidas para contener el 

gasto con el objetivo de revertir la diferencia 

con la meta de balance. Para lograrlo, en el 

Ejecutivo esperan que se mantenga “el buen 

desempeño de la recaudación tributaria y se 

produzca un mayor rendimiento de algunas 

medidas correctivas, específicamente los in- 

gresos por las modificaciones al Subsidio por 

Incapacidad Laboral (SIL)”. 

En el IFP se mantiene la meta de Balance 

Cíclicamente Ajustado contemplada en el 

decreto de política fiscal en el que se definió 

que el objetivo será alcanzar un déficit es- 

tructural de 1,1% del PIB en 2026. Hacienda 

precisó que para los años siguientes las metas 

son referenciales y correspondientes a 0,75% 

del PIB en 2027, de 0,5% del PIB en 2028 y de 

0,0% del PIB en 2029. 

INGRESOS 

Al analizar las proyecciones de ingresos, el 

informe muestra diferencias a la baja entre 

lo previsto en abril con lo reflejado en este 

informe, especialmente en lo relacionado 

con los ingresos tributarios siendo un -0,4% 

menos de lo esperado en abril. En el desglose 

se muestra que los ingresos de la tributación 

minera caen 7,9% en relación a la proyección 

de abril y por Codelco un 2% a la baja. Tam- 

bién caen fuertemente los ingresos por litio 

(21,8%). 

No obstante, a nivel general y en compara- 

ción al 2024 se proyecta un crecimiento de 

los ingresos efectivos, incluyendo el efecto 

de las acciones correctivas, de 8,4% respec- 

to de 2024, alcanzando $76.149.913 millones 

(22,8% del PIB), reflejo del mayor dinamismo 

de la economía y de la efectividad de las re- 

formas orientadas a incrementar los ingresos 

fiscales, como el Royalty Minero y la Ley de 

Cumplimiento Tributario. En tanto, se esti- 

man ingresos estructurales por $75.255.852 

millones (22,5% del PIB). 

Por otro lado, Hacienda prevé que el gasto 

del Gobierno Central, considerando la im- 

plementación de las acciones correctivas, se 

proyecta en $81.292.904 millones (24,3% del 

PIB), lo que representa un crecimiento del 

gasto público de 2,2%. “Con este resultado, 

este Gobierno registrará el más bajo creci- 

miento del gasto desde la aplicación de la re- 

gla fiscal estructural”, resalta Hacienda. 

Sobre la evolución de la deuda bruta se 

prevé que llegará a US$147.023 millones al 

cierre de 2025, equivalente a un 42,2% del 

PIB, siendo un 0,1% del PIB por debajo de lo 

proyectado en el IFP anterior. 

PIB DEL AÑO 
Entre enero y mayo, la economía acumu- 

la un crecimiento de la actividad de 2,5%. 

En línea con ello, el Ministerio de Hacienda 

mantuvo su proyección de expansión para 

el Producto Interno Bruto (PIB) también en 

2,5%. Sin embargo, para la demanda interna, 

la previsión subió de 2,6% a 3,1%. La infla- 

ción que proyecta el gobierno se mantiene en 

4,4% promedio y el tipo de cambio pasa de 

$979 a $962. 

La variable que también tuvo un aumento 

es el cobre, que pasó de US$4,26 la libra a 

US$4,28 la libra en este informe. 

“A pesar de los aumentos arancelarios, dis- 

putado comerciales y anuncios de arancel 

de cobre, las proyecciones negativas para el 

crecimiento de Estados Unidos no se han 

trasladado a Chile, donde las exportaciones 

continúan creciendo y las condiciones finan- 

cieras se han estabilizados”, señaló el minis- 

tro Marcel. 

Asimismo, dijo que “este año el contexto 

internacional ha estado marcado por una 

persistente incertidumbre económica global, 

que no se ha traspasado a Chile, por lo que 
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ESCENARIO MACRO FISCAL2025 
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PIB Demanda Interna IPC Tipo de cambio Precio del cobre . Precio delpetróleo 
(dólar/ libra) (dólar / barril) 

Proyección de ingresos efectivos del gobierno central 2025 
Millones de pesos 2025 % del PIB 

MMS Var%1T/2T2025  Var%2024/2025 

Ingresos tributarios netos MIA e2.863.570 -0,4 8 
Tributación minería privada (GMP10) [I] 5.405.963 -7,9 50,2 

Tributación resto contribuyentes MN 57.457.607 0,4 5,2 

Cobre bruto (Codelco) [2.102.836 -2 49,8 

Imposiciones previsionales B 4.117.938 -0,3 7 

Donaciones 96.462 -25,6 21,2 

Rentas de la propiedad | 1.840.689 -8,6 -9,3 

Ingresos porlitio de Corfo | 342.071 -21,8 -48,6 

Resto de rentas de la propiedad | 1.498.617 -5 9,9 

Ingresos de operación | 1.574.697 1 2,4 

Total Ingresos MN 75.591.498 -0,3 7,6 

Acciones Correctivas | 558.415 > Ñ 

Total Ingresos con Acciones Correctivas 76.149.913 -0,6 8,4 

Balance efectivo y estructural del gobierno central total 2025 

Millones de pesos 2025 y % del PIB 
Mi irP 12025 1 1PF2025 % del PIB 

Total ingresos Efectivos EA 76.594.161 22,9 
76 MA 9.913 22,8 

NA 1.379.237 24.3 
81292904 24,3 

Total Gastos 

Balance Efectivo M-4785.076 
20 -5.142,991 

Balance Ciclicamente Ajustado M-5.518.047 
1 -6.037.052 

  

FUENTE: Ministerio de Hacienda 

mantiene el registro de un buen inicio del 

año económico”. 

Cristina Torres, exdirectora de Presupues- 

tos y académica del centro de Políticas Pú- 

blicas de la Facultad de Economía, Negocios 

y Gobierno de la universidad San Sebastián, 

comenta que “Hacienda dispone como esce- 

nario base, una propuesta que incorpora las 

medidas correctivas presentadas en virtud 

del desvío de la meta del año 2024”. 

En ese sentido, dice que “lo anterior es de 

especial preocupación, ya que estas no tie- 

nen una probabilidad cierta de ocurrencia. 

Si bien se valoran los esfuerzos en ajuste del 

gasto, estos igualmente deben ser superiores 

y consolidarse en lo que queda del año”. 

También menciona que “por el lado de los 

ingresos es donde se presenta el principal de- 

safío, puesto que estos deben crecer un 10,2% 

en el período junio-diciembre para comple- 

tar las estimaciones del Ejecutivo, todo ello 

en un contexto de una sobrestimación cono- 

cida previamente”. 

Torres añade que “para el mediano plazo, 

la situación no mejora. Las holguras fisca- 

les siguen siendo negativas, alcanzando los 

$3.363 millones de dólares para el periodo, 

refrendando una estrecha situación fiscal. 

Esto sin embargo podría incrementarse 

dado que por un lado se incorporan como 

escenario base las medidas correctivas, 

cuya probabilidad de materialización es al- 

tamente incierta”. 

Para la senadora Rincón “es preocupante 

que las proyecciones de déficit solo aumen- 

tan. La estimación que se había hecho de -1,1 

no se cumplió, se hizo un cambio a esa es- 

timación, hay un decreto en trámite que se 

proyecta en -1,6, pero el ministro ha dicho 

que probablemente pueda ser de -1,8. La 

verdad es que estas cosas preocupan, y pre- 

ocupan en las confianzas, porque no vemos 

que haya de verdad un sentido de urgencia 

de entender que el gasto público es algo que 

finalmente termina repercutiendo en todo el 

país”. Q 
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FES: CFA advierte por 
supuestos y aspectos 
contables y pide al 
gobierno simular 
escenarios alternativos 
Entre los riesgos, el organismo indicó que el alza de los 
salarios podría ser menor al esperado, lo que podría 
afectar las contribuciones de los egresados. 

OLIVIA HERNÁNDEZ D. 

El Consejo Fiscal Autónomo (CFA) pre- 

sentó este miércoles, ante la Comisión 

de Hacienda de la Cámara de Diputadas 

y Diputados, un análisis preliminar so- 

bre los posibles riesgos fiscales del nuevo 

instrumento de Financiamiento Público 

para la Educación Superior (FES), en el 

marco de su tramitación. 

El vicepresidente del organismo au- 

tónomo, Sebastián Izquierdo, junto a la 

consejera Marcela Guzmán, fueron los 

encargados de exponer el análisis técnico 

ante los parlamentarios. 

Durante la presentación, Izquierdo 

abordó antecedentes del sistema actual 

de financiamiento, el Crédito con Aval 

del Estado (CAE), el cual requiere cada 

año una cantidad significativa de recur- 

sos públicos, según se detalla en el Infor- 

me sobre el impacto fiscal del Crédito con 

Aval del Estado, publicado 

por el CFA en diciembre de 2024. 

En ese mismo documento, el Consejo 

precisó que “los registros contables del 

fisco históricamente no han reflejado de 

manera adecuada los impactos fiscales 

de dicho sistema”. 

A partir de estos antecedentes, y en re- 

lación con el impacto fiscal del proyecto 

de ley -ingresado en octubre de 2024-, 

el vicepresidente del CFA indicó que el 

informe financiero elaborado por la Di- 

rección de Presupuestos (Dipres), estima 

que, de adoptarse este nuevo instrumen- 

to, “el efecto neto sería un ahorro fiscal 

sobre y bajo la línea en comparación con 

el sistema actual”. 

Sin embargo, el CFA advirtió que dicho 

resultado proyectado podría variar si se 

materializan algunos de los riesgos fisca- 

les detectados, e hizo un llamado a com- 

plementar la información disponible. 

En este sentido, una de las principales 

recomendaciones del Consejo es definir 

con claridad la naturaleza fiscal del ins- 

trumento de financiamiento, “lo cual re- 

quiere de un análisis en profundidad, del 

cual podrían desprenderse cambios en el 

registro (sobre o bajo la línea) de los dife- 

rentes efectos fiscales involucrados y, por 

lo tanto, en el impacto fiscal resultante”. 

RIESGOS FISCALES 

Entre los riesgos fiscales identificados 

por el CFA, se encuentra la posibilidad de 

que “el crecimiento de salarios podría ser 

distinto al supuesto de la Dipres, que es- 

tima un crecimiento real anual del 2%, lo 

que podría afectar las contribuciones que 

realicen en el futuro los estudiantes que 

hayan financiado todo o parte de sus estu- 

dios con el FES”. 

En esa línea, el Consejo recomendó “si- 

mular escenarios alternativos de estos 

aportes, considerando, por ejemplo, un 

crecimiento real anual de los salarios de 

1,5% y otro de 1%”. 

Un segundo riesgo identificado es que 

“se puede dificultar la sostenibilidad fiscal 

del instrumento si hay una mayor compo- 

sición relativa de usuarios con bajas o nu- 

las contribuciones”. 

Por ello, el CFA señaló que “solicitará a 

la Dipres estimar el efecto sobre la recau- 

dación del FES que implicaría una menor 

participación de los beneficiarios que, 

conforme al diseño actual, aportarían en- 

tre 1,5 y 3,5 veces el monto del valor vigen- 

te del arancel regulado y de los derechos 

básicos de matrícula”. 

Por último, en cuanto a la naturaleza fis- 

cal del instrumento, “pese a que el infor- 

me financiero del proyecto de ley asume 

que el FES es un activo financiero (y como 

tal sus Operaciones asociadas se conside- 

ran bajo la línea)”, y debido a que “hay 

incertidumbre respecto a la naturaleza 

fiscal del instrumento de financiamiento 

del FES”, *se sugiere establecer una ins- 

tancia de coordinación con organismos 

pertinentes para determinar con claridad 

la naturaleza fiscal de este instrumento y 

las normas apropiadas para su registro”. 

Este análisis alertó a los diputados, espe- 

cialmente de la oposición, quienes pidie- 

ron pausar la votación para conocer la vi- 

sión del gobierno. Si bien eso no se logró, 

ya que requiere de la unanimidad de los 

parlamentarios presentes en esa instancia, 

sí se acordó citar al Ejecutivo para que co- 

mente el informe del CFA.Q

Fecha:
Vpe:
Vpe pág:
Vpe portada:

24/07/2025
  $3.431.965
  $9.570.938
  $9.570.938

Audiencia:
Tirada:
Difusión:
Ocupación:

     271.020
      76.017
      76.017
      35,86%

Sección:
Frecuencia:

ACTUALIDAD
DIARIO

Pág: 3


