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TEMAS ECONOMICOS
El derrumbe fiscal de Boric

El préximo gobierno tendrd una tarea titdnica: modificar el curso del gasto ptiblico. Chile demanda
un manejo fiscal responsable y politicas que saquen a la economia del estancamiento. La actual
administracién no ha contribuido a ello. Al contrario.

Chile ha registrado un crecimiento
promedio del PIB enlos tiltimos 13 afios
de s0lo 2,1%. Sin embargo, el crecimien-
to del gasto del Estado ha sido muy su-
perior. Por ejemplo, mientras se estima
que en 2025 el PIB se expandi6 solo un
2,3%, las estadisticas de la Direccién de
Presupuestos (Dipres) respecto de la
ejecucion presupuestaria a diciembre
dan cuenta de un crecimiento del gasto
del gobierno central de 3,5%.

Este contexto explica la expectacién
que generaba el Informe de Finanzas
Ptblicas (IFP) del cuarto trimestre del
2025, finalmente publicado ayer. Y
esa expectacién fue lamentablemente
validada por lo que ha sido una de las
peores “sorpresas” en materia de défi-
cit estructural en la historia reciente de
Chile. Especificamente, mientras que
en el IFP del tercer trimestre de 2025
Hacienda calculd que el déficit estruc-

El impacto sobre la administracion Kast

Todo esto obligard a los equipos del
Presidente electo, José Antonio Kast, a
revisar el disefio de su plan econémi-
co. Adicionalmente, deberfa significar
el fin de proyectos impulsados por el
actual Ejecutivo, como el nuevo siste-
ma de financiamiento a la educacién
superior, y una profunda reevalua-
cién de la iniciativa sobre sala cuna.

¢Una comision para

La publicacién, justamente ayer, en
el Diario Oficial, del decreto del Minis-
terio de Hacienda que crea la Comi-
sién Asesora Ministerial para el Andli-
sis y Estudio de la Recaudacién Tribu-
taria no Minera del Impuesto ala Ren-
ta concretd la peculiar idea que el
ministro Grau anunciara hace algunas
jornadas. La instancia deberd diagnos-
ticar si existe un cambio estructural en
los ingresos fiscales, identificar sus
causas y proponer medidas para ele-
var la recaudacién.

A primera vista, la iniciativa parece
razonable: si la carga tributaria no su-
be, es necesario investigar por qué. El
problema es que se parte de una pre-

tural serfa de 2,2% (una cifra yaalejada
de lameta autoimpuesta), el resultado
conocido ayer elevé el descalce a 3,6%
del PIB. Esto da cuenta de una desvia-
cién extraordinaria de $4.480.837 mi-
llones en el déficit, en apenas unos me-
ses. Un monto de esta magnitud solo
puede ser explicado por la combina-
cién de maytisculos errores de predic-
cién de ingresos y la incapacidad de
anticipar la urgente necesidad de con-
trolar gastos. La gravedad de lo ocu-
rrido no puede ser obviada y exige es-
tablecer responsabilidades. La publi-
cacién marca un dfa negro en la histo-
ria econémica del pafs.

El impacto, ademds, se extenderd a
los préximos afios. La nueva proyec-
cién para 2026 indica que el déficit es-
tructural se ubicarfa en 2,7% del PIB,
mds del doble de lo que se habia antici-
pado solo hace algunos meses (1,1%).

Con este sorpresivo mayor desa-
juste presupuestario, ain mds im-
portancia cobrard un recorte signifi-
cativo del gasto ptiblico en los préxi-
mos afos. Segun el programa de
Kast, este recorte irfa acompanado
por una reduccién del impuesto cor-
porativo, entre otras medidas. Hasta
dénde serd posible combinar ambas

explicar lo obvio?

misa equivocada. Se supone que la re-
caudacién es baja porque algo “no estd
funcionando” en la administracién
tributaria, en el disefio de normas o en
el comportamiento de los contribu-
yentes. Sin embargo, el propio decreto
alude a un hecho central: durante
ocho afios se han aumentado tasas sin
que aumente la recaudacién como
porcentaje del PIB. El punto es que,
mds que alguin misterio técnico, esta es
la constatacién de un problema eco-
némico bésico. Larecaudacién depen-
de del tamatio de la base imponible. Si
la economia crece poco, si la inversién
cae o si la rentabilidad empresarial
disminuye, la recaudacién corporati-

Esto tendrd efectos de mediano plazo y
representa una amenaza cierta para la
estabilidad de nuestras cuentas fiscales.

Y si las cifras son decepcionantes,
no menos frustrante es la ausencia de
autocritica. Desde los ajustes cambia-
rios hasta un marcado énfasis en iden-
tificar responsabilidades entre gran-
des contribuyentes (empresas), el in-
forme evacuado por la Dipres sugiere
que las razones tras el nuevo incum-
plimiento serfan externas. Esto es casi
irritante cuando se considera que esta-
mos frente a un tercer incumplimien-
to consecutivo. Finalmente, plantear
que en el IFP del segundo trimestre de
2026 “se deberd presentar acciones
correctivas necesarias para retornar a
una situacion fiscal sostenible” sugie-
re una gestion fiscal ala deriva, que es-
pera que la siguiente administracién
se haga cargo del desaguisado.

acciones sin abultar mds el gigantes-
co déficit fiscal heredado serd uno de
los desafios de la nueva administra-
cién. Y a ello se agregard una tarea
politica maytscula: sin un Congreso
que comprenda la gravedad de la si-
tuacién de nuestras finanzas ptibli-
cas, dificilmente se podrd avanzar en
una agenda ordenadora.

va también lo hace. El verdadero cam-
bio estructural ha sido la secuencia de
errores de politica y diagndsticos
equivocados de los dltimos afios.
Chile no enfrenta un problema de
medicién tributaria, sino de creci-
miento. Mientras la productividad y
lainversion permanezcan estancadas,
la recaudacién también lo hard. Insis-
tir en comisiones que examinan sinto-
mas en lugar de causas solo prolonga
lailusién de que el Estado puede fijar
por decreto el tamafio de su base tri-
butaria. Al plantear esa via, pareciera
que lo que se busca no es, en verdad,
indagar en un fenémeno desconocido,
sino evitar reconocer uno evidente.



