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En duro informe el CFA repruebala
gestiony los resultados fiscales del
gobierno de Boric

El Consejo Fiscal Autéonomo sostuvo que el desvio de 1a meta de balance estructural de 2025 respondio “a
errores reiterados y significativos en la proyeccion de ingresos fiscales (...) a 1a escasa efectividad” del plan de

acciones correctivas propuesto por el Ejecutivo y a un ajuste del gasto “insuficiente”.

CARLOS ALONSO/ SOFIA LOPEZ

La relacion entre el Consejo Fiscal Autd-
nomo (CFA) y el ministerio de Hacienda del
gobierno de Gabriel Boric fue tensa duran-
te buena parte de su periodo. Los sucesivos
informes que emand la entidad auténoma
luego del primer afio del mandato, dejaron
de manifiesto que no estaba conforme con el
manejo fiscal que estaba implementando esta
administracion. El punto cilmine estallé en
mayo de 2025.

Ese mes, el CFA alerté sobre la situacion de
estrés fiscal prolongada que tenia el paisy que
“nos lleva a un punto de inflexién”, sostuvo.
También menciono que las condiciones fisca-
les de ese momento “hacen necesario marcar
un cambio sustantivo en la conduccion de las
finanzas publicas, en el sentido de lograr una
mayor capacidad de ajuste efectivo del gasto
ante situaciones de menores ingresos estruc-
turales™.

Esos reparos no cayeron nada bien en el mi-
nistro de Hacienda de la época, Mario Marcel,
quien califico el informe como “inusualmen
te severo”.

Ese episodio refleja un tono de advertencia y
reprobacion que se extendio hasta este miér-
coles, cuando el CFA dio a conocer su ultimo
informe sobre la gestion fiscal del gobierno.

Este analizo el cierre fiscal de 2025 y fue es-
pecialmente duro y critico, enumerando una
serie de factores que explican el desvio de la
meta de balance fiscal estructural que por ter-
cera vez seguida se produjo el afo pasado.

En el documento llamado “Informe sobre
el desvio de la meta de Balance Estructural
de 2025", el CFA afirmo que el balance fiscal
estructural de -3,6% del PIB representa un
desvio de 2,5 puntos porcentuales (pp) del
PIB respecto de la meta original de -1,1% del
PIB y un desvio de 2,0 pp respecto de la meta
vigente de -1,6% del PIB, contenida en el de-
creto modificado en 2025.

En su opinién, esos resultados “evidencian™
la profundizacion de los problemas de des-
ajuste fiscal de los ultimos tres afios y que “no
se trata de una situacion transitoria.” Asimis-
mo, el organismo enfatizé que “la magnitud
de este desvio es elevada en términos histori
€0s para un ano sin eventos extraordinarios”,
es decir, sin crisis.

Pero su cuestionamiento no quedo ahf, sino
que enfatizé que el desvio de la meta de ba-

Consejo Fiscal Auténomo, liderado por Paula Benavides (al medio de la foto).

lance estructural responde a los problemas
que tuvo la Direccion de Presupuestos en las
estimaciones de los ingresos, para lo que el
CFA tuvo una dura critica.

s sefald que el desvio de la
meta “principalmente se debe a errores re-
iterados y significativos en la proyeccion de
los ingresos efectivos; a modificaciones en
el nivel de los ajustes ciclicos; a un ajuste
del gasto insuficiente durante el ano, el que
ademas superd el nivel comprometido en
el Informe de Finanzas Publicas del primer
trimestre del 2025, el que ya incorporaba el
recorte asociado al acuerdo marco y el ajuste
administrativo anunciado en dicho informe,
asi como a la escasa efectividad del plan de
acciones correctivas propuesto por el Ejecu-
tivo".

Agregd que si bien considera valioso que la
deuda bruta en 2025 se haya mantenido por
debajo de su nivel prudente (41,7% del PIB)
y haya sido similar a la del afo anterior, “no
fue a causa de una consolidacién fiscal, sino
que responde mayoritariamente a factores
posiblemente transitorios, como la aprecia-
cion del tipo de cambio y el mayor creci-
miento del PIB nominal”.

Por lo mismo, el CFA advirtio que, en caso
de persistir el patron de desviaciones obser-
vado en los ultimos afos, podrian materiali-
zarse riesgos relevantes para la trayectoria de
la deuda publica, incluyendo la posibilidad
de superar el nivel prudente (45% del PIB) en

el mediano plazo.

En esa linea, resalté que “la persistencia de
déficits estructurales elevados, la tendencia
a la baja de los activos del Tesoro Publico y
el aumento sostenido del gasto por intereses
configuran un escenario de estrés fiscal que
refuerza la urgencia de retomar una senda
creible y verificable de consolidacién fiscal”.

LOS ERRORES QUE DETECTO

El informe del CFA dio cuenta de la exis-
tencia “de errores reiterados y significativos”
en la proyeccion de los ingresos efectivos,
especialmente de los [ngresos Tributarios No
Mineros. Al respecto, informé que en 2025
los ingresos efectivos del Gobierno Central
resultaron en 2% del PIB (US$7.020 millones)
inferiores a lo estimado en el Informe de Fi-
nanzas Publicas del tercer trimestre de 2024,
que sirvio de base para la Ley de Presupues-
tos de 2025. “Esta desviacion se explicaria
principalmente por una menor recaudacion
de los ingresos tributarios no mineros (1,6%
del PIB, US$5.760 millones) y de rentas de la
propiedad (0,3% del PIB, US$914 millones)”,
puntualizo.

A su vez, sefialo que, respecto del [nforme
de Finanzas Publicas del primer trimestre de
2025, que sirvi6 de base para el cambio de
meta a -1,6% del PIB, “el desvio ascendio6 a
0,9% del PIB, explicado por la menor recau-
dacién de los ingresos tributarios no mineros
(0,7% del PIB, US$2.604 millones) y de los

aportes de Codelco por cobre bruto (0,1% del
PIB, US$412 millones)".

Un factor que resalté es que pesea las adver-
tencias que entregaron sobre el rendimiento
que iba a tener la ley de cumplimiento tribu-
tario, el gobierno no escucho esas recomen-
daciones.

“Se ha insistido reiteradamente sobre el
riesgo de cumplimiento de las proyecciones
de la ley de camplimiento tributario. En par-
ticular, el Consejo destaca que los ingresos
tributarios no mineros proyectados para 2025
incorporaban una estimacion de la recauda-
cion por la Ley de Cumplimiento Tributario
(LCT) de 0,37% del PIB (0,27% del PIB por
impuesto a la renta, 0,08% del PIB por IVA
y 0,02% del PIB en otros impuestos). En ese
sentido, expres6 que las principales lineas en
las que se insertan estas estimaciones regis-
traron desvios significativos respecto de lo
proyectado, lo que podria ser un indicio de
una recaudacion menor de lo previsto por la
Ley”, indic6 en su informe.

Sobre el gasto publico, el CFA expresé que
el ajuste del gasto publico resulto insuficiente
para compensar la caida de los ingresos es-
tructurales, superando en US$568 millones
(0,16% del PIB) lo previsto en el Informe de
Finanzas Publicas del primer trimestre del
2025, que proyectaba un crecimiento real de
2,6% y que fue la referencia que sustenté el
cambio de meta de balance estructural.

Asi, menciond que “la ejecucién observada
evidencia que no se realizé un ajuste efectivo
del gasto durante el afio capaz de compensar
las revisiones a la baja de las proyecciones de
los ingresos estructurales ni la falta de mate-
rializaron de las medidas de mitigacion adi-
cionales”. Adicionalmente, el CFA expreso su
preocupacion respecto de la sobreejecucion
del gasto corriente, compensada por una
subejecucion del gasto de capital.

Otro error que detectd el CFA es la escasa
efectividad del plan de acciones correctivas
del Ejecutivo. En particular, indicé que “no
se materializaron las medidas correctivas por
0,3% del PIB, riesgo que habia sido advertido
por el propio Consejo, en su informe al Con-
greso de mayo de 2025. Ello no solo por la
magnitud y oportunidad de las acciones ad-
ministrativas, sino también porque una parte
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“No se debe al
gasto, y eso estd re-
conocido en el in-
forme del CFA y en
los distintos informes hechos por
expertos. No es que este gobierno
haya gastado mads de lo compro-
metido, de hecho, hemos gastado
menos de lo comprometido”.

Nicolds Grau , ministro de Hacienda.

relevante del ajuste dependia de iniciativas
legislativas con probabilidades de aprobacion
y efectos inciertos”.

El CFA menciono que el cumplimiento de la
meta de balance estructural depende de la ca-
pacidad efectiva de alinear oportunamente el
gasto ptiblico con el nivel actualizado durante
el ano de las estimaciones de los ingresos es-
tructurales.

En este sentido, en su comunicado, resalté
que “cualquier revision a la baja de los ingre-
sos estructurales, en principio, debiese ser
compensada por una correccién proporcio-
nal del gasto u otras vias disponibles durante
el ano, a fin de mantener el cumplimiento de
la meta fiscal”. Y que en caso de que ello no
ocwrra, indicd el organismo, la legislacion
exige que “el Ministerio de Hacienda presente
medidas correctivas para remediar el desvio
en el Informe de Finanzas Publicas inmedia-
tamente posterior al cierre definitivo del afo
fiscal, las que deberdn ser presentadas ante
las comisiones de Hacienda de ambas cima-
ras del Congreso Nacional y al CFA™.

El CFA enfatizo la necesidad de adoptar me-
didas adicionales, oportunas y de cardcter es-
tructural, que permitan corregir el desequili-
brio fiscal observado y fortalecer el marco de
cumplimiento de la regla fiscal. Asi, reiter6 su
propuesta de que la consolidacion a mediano
plazo considere una combinacién equilibrada
de cuatro dimensiones de generacion de ma-
yor espacio fiscal: mayor crecimiento econo-
mico potencial, reduccion de la evasion y elu-
sion de impuestos, nuevas fuentes de ingresos
estructurales y mayor eficiencia o ajustes en
el gasto publico.

En caso de persistir el patron de desviacio-
nes observado en los ultimos afios, el CFA ad-
virtio que podrian materializarse riesgos rele-
vantes para la trayectoria de la deuda publica,
incluyendo la posibilidad de superar el nivel
prudente (45% del PIB) en el mediano plazo.

GRAU VERSUS SEDINI
El informe del CFA genero visiones enfren-
tadas. A la salida de la presentacion del sépti-

“El desviode la
meta del balance
estructural fue de
-3,6% cuando la
era de -1,1 del PIB. Esto es gra-
visimo y una de las razones que
entrega el CFA es que responde a
errores reiterados en el cdlculo de
los ingresos y no hay ajustes nece-
sarios en los gastos”.

Mara Sedini. futura vocera del gobierno
de José Antonio Kast.

mo Reporte de Indicadores de Género en las
Empresas en Chile, el ministro de Hacienda,
Nicolds Grau, fue abordado por el tema. Al
respecto, destaco la gestion de Hacienda res-
pecto a la deuda fiscal: “Logramos por prime-
ra vez en 18 afos contener el crecimiento de
la deuda en 41,7% del PIB", sefal6, agregando
“esto es muy importante, porque contener la
deuda permite que el Estado tenga que gastar
menos en el pago de intereses”.

Grau realzé que el mayor déficit fiscal no se
debi6 a un mayor gasto, sino que a que hubo
menores ingresos. “No se debe al gasto, y eso
estd reconocido en el informe del CFA y en
los distintos informes hechos por expertos.
No es que este gobierno haya gastado mas de
lo comprometido. De hecho, hemos gastado
menos de lo comprometido™.

Sobre los ingresos, menciond que “lo que ha
ocurrido en materia de ingresos es que esta-
mos teniendo ingresos que son mads bajos que
todas las estimaciones. Son mas bajos que las
estimaciones que tenia el gobierno anterior.
Estamos teniendo una situacién en que por
distintas razones los ingresos y, en particular
los ingresos tributarios no mineros, estin por
bajo de lo que era nuestro objetivo”.

Sin embargo, desde la otra vereda la futu-
ra vocera del gobiermo de José Antonio Kast,
Mara Sedini, manifest6 que “el balance es-
tructural fue de -3,6%, cuando la meta era
de -1,1 del PIB. Esto es gravisimo y una de las
razones que entrega el Consejo Fiscal Autono-
mo es que responde a errores reiterados en el
cdlculo de los ingresos y no hay ajustes nece-
sarios en los gastos”.

Afirmo que “el equipo de Hacienda (de la
nueva administracion) estd trabajando hace
muchos meses en un plan muy profundo
para poder enfrentar esta crisis financiera,
esta crisis economica que implica medidas
importantes para que volvamos a crecer y
para eso vamos a necesitar muchos esfuerzos,
no sélo desde el Ejecutivo, sino que también
del Legislativo. Existe un plan, existe un muy
buen plan y se dard conocer a partir del 11 de
marzo™.@



