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PUNTO DE VISTA

Orden fiscal:
responsabilidad sin
atajos

—por Gonzalo Said-

1 dierre de 2025 dejo una senal
que no admite interpretaciones
complacientes: el déficit fiscal
estructural alcanzo 3,6% del PIB,
muy lejos de la meta comprome-
tida de -1,1%. Es el tercer afio consecutivo de
incumplimiento de la regla fiscal. Y cuando
una regla se incumple de manera reitera-
da, lo que se deteriora no es solo el balance
contable, es la confianza en la conduccion
economica.

Enlas ultimas semanas se ha intentado ex-
plicar esta brecha por una caida inesperada
de la recaudacion corporativa no minera,
incluso atribuyendo una mayor evasion y
elusion en los grandes contribuyentes. Es-
tas apreciaciones del gobierno saliente, sin
ningun estudio que lo avale y basadas en es-
casa evidencia empirica, refuerzan, lamen-
tablemente, el sesgo antiempresarial que ha
mantenido estancada la inversion por varios
anos.

Lo cierto es que la economia chilena ha
crecido por debajo de su potencial durante
varios afios. La inversion no recupera dina-
mismo, los costos laborales han aumentado,
el entorno regulatorio se ha vuelto mas exi-
gente y la incertidumbre ha pesado sobre las
decisiones empresariales. En ese escenario,
es natural que las utilidades se ajusten y, con
ello, también lo hagan los impuestos asocia-
dos. No estamos frente a un fenémeno ané-
malo, sino ante la consecuencia logica de un
ciclo econdmico débil, afectado por malas
politicas publicas.

A esto se suma un elemento clave, nuestro
sistema tributario depende en una propor-
cion significativa del impuesto a las empre-
sas. Cerca de un cuarto de la recaudacion
total proviene del impuesto a las empresas,
mis del doble que en la Ocde. Cuando una
parte relevante de los ingresos fiscales des-
cansa sobre una base estrecha y altamente
sensible al ciclo, la volatilidad no debiera
sorprender. Si la economia se desacelera, la
recaudacion también lo hara.

Mis aun, cuando las diferencias entre lo
proyectado y lo efectivamente recaudado
se repiten ano tras ano, corresponde revisar
con rigor los supuestos técnicos y la mode-
lacién utilizada para estimar los ingresos.
Persistir en proyecciones optimistas que
luego no se materializan debilita la planifi-
cacion presupuestaria.

Pero incluso internalizando un escenario
de menores ingresos, la cuestion central
sigue siendo otra: jpor qué el gasto no se
ajustd con la misma decision? La responsa-
bilidad fiscal no se agota en explicar la des-
viacion, exige reaccionar cuando las condi-
ciones cambian. Si los ingresos no alcanzan
lo previsto, el gasto no puede seguir expan-
diéndose como si nada hubiera ocurrido.

Las advertencias del Consejo Fiscal Au-
tonomo y la atencion de las clasificadoras
internacionales son recordatorios de que la
credibilidad fiscal es un activo estratégico.
Afecta el riesgo pais, el costo del financia-
miento y la capacidad de sostener politicas
ptiblicas en el tiempo. Chile construyd du-
rante décadas una reputacion de seriedad
presupuestaria. Esa reputacion no es auto-
matica ni permanente.

Fortalecer la recaudacion de manera soste-
nible no pasa por ampliar sospechas ni ten-
sionar la relacién con el sector productivo.
Pasa por recuperar el crecimiento, ampliar
la base tributaria y generar condiciones para
que mds empresas inviertan, innoven y tri-
buten. Mds dinamismo econdmico es mds
recaudacion. Mds desconflanza es menos
inversion.

El desafio, entonces, no es centrar el deba-
te en una supuesta evasion generalizada. Es
asumir que el desequilibrio fiscal responde
a un crecimiento insuficiente, a proyeccio-
nes que deben perfeccionarse y a un gasto
que nose ajusto a tiempo. Ordenarlascuen-
tas publicas requiere realismo, rigor técnico
y voluntad politica, sin atajos vy sin excusas.
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