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EDITORIAL
COMPROMISOS SOCIALES BAJO

PRESIÓN PRESUPUESTARIA

E
1 déficit fiscal estructural de 3,6% del PIB
con que cerró 2025 obligará a un ajuste
relevante en el corto plazo, que el próximo
Gobierno ha situado en US$ 6.000 millo-
nes en 18 meses y que, a juicio de diversos
economistas, podría elevarse al menos a
US$ 8.000 millones. En un contexto en que

los ingresos públicos han sido reiteradamente sobrees-
timados y las proyecciones debieron corregirse ejercicio
tras ejercicio, resulta legítimo preguntarse si el finan-
ciamiento de los compromisos sociales permanentes
del Estado descansa hoy sobre
bases consistentes. La reforma
previsional, la Pensión Garanti-
zada Universal (PGU) y la gra-
tuidad en la educación superior
son programas de alto impacto
y elevado costo fiscal, cuyos supuestos de ingresos
deberán ser revisados por la próxima administración,
junto con atender sus propias prioridades en materia
de seguridad, crecimiento y control migratorio.

La PGU, vigente desde 2022, tiene un costo cercano a 1%
del PIB en régimen. Su financiamiento original contemplaba
obtener 0,6% del PIB a partir de la eliminación de exencio-
nes tributarias y 0,4% del PIB mediante el uso de holguras
fiscales acumuladas. Sin embargo, las exenciones recaudaron
no más de 0,3% del Producto y las holguras se consumieron
durante el primer año de implementación. En términos es-
tructurales, solo una fracción del gasto quedó respaldada por

ingresos permanentes. El saldo pasó a formar parte del gasto
recurrente sin una fuente consolidada equivalente.

Por su parte, la reforma previsional aprobada en 2025

incrementa el gasto en aproximadamente 1,3% del PIB en
régimen. Su principal fuente de financiamiento es la Ley de
Cumplimiento Tributario, cuya recaudación fue estimada
inicialmente en hasta 1,5% del PIB. No obstante, el FMI ha
proyectado que dicha ley podría recaudar a lo más 0,5% del
Producto. Incluso considerando la gradualidad de la imple-
mentación, la brecha entre el gasto comprometido y la re-
caudación estructural proyectada es relevante. A ello se suma

que el último IFP redujo las estimaciones de ingresos fiscales
de mediano plazo en casi dos puntos del PIB respecto de los
parámetros utilizados para sustentar estas reformas.

La magnitud del défict abre dudas
sobre el respaldo efectivo de las

reformas aprobadas en régimen.

En el ámbito educacional, la gratui-
dad establecida a partir de 2014 tuvo
como base una reforma tributaria que
prometía recaudar tres puntos del PIB,

pero que en los hechos se ha aproxi-
mado a solo un tercio.

El Consejo Fiscal Autónomo ha advertido reiteradamente
sobre la necesidad de que los compromisos permanentes
se sustenten en ingresos permanentes verificables. En ese
marco, la próxima administración ya ha anticipado que la
posibilidad de introducir criterios de focalización en materia

de gratuidad, ante las restricciones presupuestarias.

La revisión de estos supuestos no es una discusión técnica

marginal, pues ante un déficit elevado y proyecciones de in-
gresos revisadas a la baja, las presiones crecen. La Dirección
de Presupuestos y las futuras autoridades sectoriales deberán

determinar si los parámetros que respaldan estos compro-
misos siguen siendo válidos bajo el nuevo escenario ma-
crofiscal. De esa evaluación dependerá no solo la magnitud
del ajuste inmediato, sino la trayectoria de las obligaciones
sociales en un marco de recursos más acotados.
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na coyuntura fiscal desafiante, mar-

cada por un déficit estructural que

Ummene ampliamente las proyeccio-nes iniciales.

Los problemas de caja fiscal han sido

complejos en los últimos años. Un nudo
radica en la predictibilidad de los ingresos

tributarios. El problema principal es que las

proyecciones son volátiles, especialmente en

el impuesto de primera categoría, y existen

debilidades en la recaudación no minera.

Un aspecto clave a analizar es el cálculo

de ingresos estructurales de Codelco. La

metodología actual no refleja fielmente las

transferencias al Fisco, lo que distorsiona el

balance estructural. Esto explica parte de la

brecha entre déficit efectivo y estructural.

Avanzar en una mejor regla fiscal es nece-

sario, pero hacerlo con calma también.

Para fortalecer la institucionalidad,

se necesita una oficina especializada al

interior de la Dirección de Presupuestos

dedicada al cálculo de ingresos estructura-

les, con metodologías técnicas robustas y,

más importante, que no cambie con cada
Gobierno. Esta oficina garantizaría conti-

nuidad, transparencia y nulo sesgo político,
clave para evitar desviaciones recurrentes.

Del lado del gasto, el foco debe intensi-

ficarse en controlar los egresos en salud y

educación, que absorben de manera cre-

ciente el presupuesto. En salud, el gasto se

ha duplicado en una década, pero las listas

de espera persisten y la deuda hospitalaria

exige mayor eficiencia. En educación se

requiere optimizar las subvenciones y la

gratuidad para evitar ineficiencias, junto

para el caso del cobre, muy relevantes por

la naturaleza particular de los ingresos

entregados por Codelco. Tomar esta pausa

transitoria, que debe trabajarse legalmente,

permitiría no sobreestimar ingresos es-

tructurales, nos blindaría ante los fundados

temores de transitoriedad del alto precio

del cobre, entregaría más grados de liber-

tad a Hacienda para la convergencia -más

rápida en el corto plazo dando una fuerte

señal al mercado-, dejaría gran parte del

ajuste de gastos los primeros años del Go-

bierno, nos colocaría en un escenario donde

podríamos tener sorpresas positivas más

que negativas en ingresos y, finalmente,
entregaría mayor crecimiento del gasto
hacia el término de la década. Por otro ca-

"En paralelo a mejoras en la regla fiscal, propondría hacer

una pausa este año en las estimaciones de los parámetros
estructurales. Sus pro ciclicidades son evidentes y para el
caso del cobre, muy relevantes".

con un efectivo sistema de financiamiento

y/o un cobro efectivo del CAE.
Además, con valentía se deben raciona-

lizar o repensar varias empresas públicas,

muchas de ellas con déficits operativos o

duplicidades que drenan recursos fiscales

sin entregar valor proporcional.

En paralelo a mejoras en la regla fiscal,

propondría hacer una pausa este año en las
estimaciones de los parámetros estructu-

rales. Sus pro ciclicidades son evidentes y

rril, debería contar con apoyo político dada

coyuntural preocupación fiscal y no sería

incompatible con una reforma tributaria

fiscalmente financiada.

Chile debe priorizar la predictibilidad

tributaria, reformar el cálculo de Codelco,

institucionalizar el análisis de ingresos en

Dipres, disciplinar el gasto social en salud

y educación y, sin duda, racionalizar em-

presas públicas. Con serenidad, en 2026

puede ser el inicio hacia equilibrio fiscal.
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El espejismo de las mayores
tasas de impuestos

1 cierre fiscal de 2025 ha dejado una lección cruda para nuestra

política fiscal: no basta con decretar impuestos si no existe

una economía robusta que los genere. Según el Informe de
Finanzas Públicas (IFP) del cuarto trimestre de 2025, los

ingresos tributarios no mineros cayeron a 16,4% del PIB, su nivel

más bajo desde 2014 (excluyendo el período de pandemia).

Esta cifra es particularmente preocupante cuando se analiza en

perspectiva. Durante la última década, se han impulsado sucesivas
reformas tributarias con la ambición de recaudar cerca de seis

puntos adicionales del PIB. Sin embargo, los ingresos no solo no
subieron, sino que se han estancado o retrocedido. La caída más

pronunciada se observó en el impuesto a la renta no minero en
el último trimestre de 2025, lo que evidencia que la gestión fiscal

enfrenta un alto estrés, con un déficit estructural que cerró el año

en 3,55%del PIB, superando con creces la meta original de 1,1%.
Para entender este fenómeno es clave recordar la dinámica pre-

via a 2014. En aquel período, el país mantenía una disciplina fiscal
sólida y una recaudación estable, creciendo a tasas promedio de

5%. En esos años de bonanza, la ecuación era clara: el 80% de los
ingresos fiscales provenía directamente del crecimiento económi-

co, mientras que solo el 20% dependía de reformas tributarias.

A partir de ese año, la

estrategia parece haberse

invertido, intentando for-

zadamente lograr una re-

caudación mediante alzas
de tasas en un entorno de

bajo dinamismo econó-
mico. El problema es que
los ingresos tributarios y,

en particular, el impuesto
a la renta corporativo no

dependen únicamente del

porcentaje de tasa impo-
sitiva, sino esencialmente

"Los ingresos no

dependen solo de la tasa,
sino de la interacción
Inversa con la base

imponible: al reducir la
presión fiscal, la base se
expande, maximizando la
recaudación".

de aumentar la base de utilidades e ingresos de las empresas.

Actualmente, esa base está debilitada por factores internos que

actúan como un obstáculo para la inversión y el desarrollo: mayo-

res costos y riesgos, burocracia, permisología y falta de competi-
tividad, entre otros factores. Se suma a ello el aumento de la tasa

corporativa, en contrasentido a la tendencia mundial, que pasó de
17% en 2010 a 27% en 2018, mientras el promedio OCDE tendió a
la baja desde 30% a 23% en el mismo lapso.

En este escenario la teoría de Laffer resurge como guía funda-

mental para potenciar la competitividad fiscal y el crecimiento.

Este principio demuestra que los ingresos no dependen solo de la
tasa, sino de la interacción inversa con la base imponible: al redu-

cir la presión fiscal, la base se expande, maximizando la recauda-

ción de impuestos.
El último IFP de 2025 es, así, un recordatorio de que la mejor

política tributaria es una pro crecimiento. Sin una mayor actividad
económica, no hay tasa impositiva que logre devolver una recau-

dación fiscal sostenible para financiar el gasto social. El gran ob-

jetivo debe ser, por tanto, aumentar la base recaudatoria en forma

sostenible, donde el diseño de impuestos tiene que ser pensando

en su impacto en el ahorro, inversión y crecimiento económico.
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