
www.pulso.cl | Lunes 09 | marzo | 2026 P7

Edición papel digital

SIGUE
la deuda en los últimos años es una luz de mayores ingresos. También el disminuir la
alerta.

¿Hay margen de acción de parte del fisco
para hacer frente a crisis económicas ex-
ternas?

-La preocupación la ha venido manifes-
tando el Consejo Fiscal Autónomo sobre
la importancia de tener ahorros fiscales, y
para tener esos ahorros fiscales se requiere
ir construyendo una senda de convergencia,
de equilibrio fiscal y a la vez también obte-
ner superávits para poder tener mayores
ahorros en el FEES.

¿El gobierno del Presidente Boric pudo
haber hecho algo más en el manejo de las
finanzas públicas?
-Como Consejo Fiscal Autónomo no nos

corresponde evaluar al gobierno de turno,
pero sí manifestar nuestra preocupación
sobre la dinámica que hemos observado,
no solamente desde el 2008, sino que con
especial atención estos tres años. Esto tiene

que ser una preocupación de Estado, y digo
de Estado porque se necesita lograr acuer-
dos amplios en pos de la sostenibilidad fis-
cal.
Pero ese planteamiento de un acuerdo

político amplio y de consensos, ustedes lo
vienen haciendo hace tiempo, y no ha te-
nido efecto, al menos al escuchar las po-
siciones de los parlamentarios. ¿ Se puede
lograr?

-Lo primero es tener claridad de que el in-
cumplimiento de las metas (fiscales) de 2025

es de gran magnitud, que supera los de 2023
y 2024, y que es bastante más elevado que
los periodos sin crisis de que tenemos regis-
tro. Además, estamos en un periodo con una
nueva Ley de Responsabilidad Fiscal que nos
demuestra que no solamente hay que tener
metas, sino que también hay que lograr los
ajustes, los acuerdos necesarios para poder ir

convergiendo. Entonces, el desafío que tiene
Chile es lograr estos acuerdos para poder en-

contrar los espacios fiscales.

Ustedes en sus informes ponen más én-
fasis en reducir gastos que en mejorar las
fuentes de ingresos, ¿por qué?
-Debe existir una combinación equili-

brada de cuatro dimensiones. La primera
es aumentar el crecimiento potencial, dis-
minuir la evasión, aumentar las fuentes de
ingresos estructurales y eficiencia del gasto.
Para cada una de ellas se necesitan acuerdos

políticos, porque los ajustes que se requie-
ren son de gran magnitud, con efectos per-
sistentes y medidas permanentes y creíbles.
Además, una gran proporción de ellas, dada
la magnitud del desafío que tenemos, son a
través de iniciativas legislativas que requie-
ren los acuerdos transversales.

¿Cuándo plantean la necesidad de nue-
vas fuentes de ingresos estructurales se re-
fieren a una reforma tributaria o medidas
para subir el crecimiento tendencial?
-Los gobiernos, en este caso el encargado

de la política fiscal, que es el ministro de
Hacienda, deben buscar cuál es el mejor
equilibrio entre estas cuatro dimensiones.
Una de ellas es aumentar el crecimiento
potencial de manera de tener por esa vía

evasión del pago de los tributos en nuestro
país es otra manera, o ir buscando diferen-
tes fuentes de ingresos que podrían ser al-
gunas adecuaciones en los tributos o buscar
rentas de la propiedad del Estado, y además
el buscar eficiencia en el gasto. Nosotros
creemos que estas cuatro fuentes debieran

avanzar de manera equilibrada.
El ministro Grau dijo que los ingresos tri-

butarios no mineros en el cuarto trimestre
del año pasado tuvieron "un comporta-
miento anómalo". ¿ Qué habría detrás de
esa situación?

-El desvío fiscal del año 2025 fue de gran
magnitud y parte importante se debió a la
sobreestimación de los ingresos efectivos,
especialmente los tributos no mineros, en
la cual se proyectaba que los ingresos iban
a crecer 8,5% y terminaron creciendo 3,5%.
El 2024 también tuvimos una sobreestima-
ción de ingresos y ahí nosotros advertimos
que era bastante probable que esta sobrees-
timación también se heredara para el 2025,
porque las proyecciones para el 2025 eran
demasiado optimistas. Si bien el gobierno
tuvo el apoyo del Fondo Monetario Inter-
nacional, donde se hicieron revisiones a la
baja a lo largo del año y se mejoraron ciertos
modelos de proyección, eso para el Consejo
Fiscal ue un reconocimiento gradual, justa-
mente de estos errores. Sin embargo, no se
fueron haciendo los ajustes del gasto para ir

compensando la sobreestimación del ingre-
SO.

El gobierno argumenta que un alto por-
centaje de gasto está comprometido por ley
y el margen para ajustar administrativa-
mente no alcanza. ¿ Había espacio para que
el gobierno pudiera haber ajustado más el
gasto?

-Cuando uno ve la magnitud, se requería
de acciones de corrección bastante impor-
tantes que algunas de ellas podrían ser ad-
ministrativas, pero sin lugar a dudas tam-
bién tienen que ser legislativas. Si esa tarea
es fácil o difícil ... cuando estamos frente a
tres incumplimientos de las metas de ba-

lance estructural no cabe la menor duda de
que es un ajuste difícil.
Pero con todo, ¿a su juicio sí había espa-

cio para que el gobierno pudiera haber he-
cho más?

Sí, porque cuando uno observa la meta vi-
gente de -1,6% del PIB y aísla los efectos de
los errores de la proyección de ingresos, lo
que uno observa es que hubo una sobree-
jecución de US$568 millones, es decir, el
gasto aumentó en 3,5%, cuando debió haber
crecido en 2,6%.
La meta del próximo gobierno es llegar a

un balance fiscal estructural (déficit cero)
al final de su mandato, ¿es factible?

-Todo gobierno al iniciar su mandato tiene
90 días para escribir un decreto de políti-
ca fiscal y autoimponerse estas metas. No-
sotros esperamos que esas metas anuales
vayan en la dirección de ir convergiendo y
además hemos dicho explícitamente en va-
rios informes que el nivel prudente de deu-
da debiese mantenerse en un 45% del PIB.®
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Grupo Hartree se
convierte en el controlador
de Empresas lansa
El nuevo dueño es una empresa del gestor de fondos
Oaktree, que adquirió las deudas de ED&F Man, ex
controlador de Iansa, en 2024.

SOFÍA LÓPEZ
Desde el viernes pasado, la mayor em-

presa azucarera local, Empresas Iansa,
tiene un nuevo controlador, el grupo in-
ternacional Hartree, que declaró exitosa
una Oferta Pública de Adquisición (OPA)
lanzada por Iansa y su matriz, la socie-
dad de inversiones Campos Chilenos.

"Con esta fecha, Hartree pasó a ser el
nuevo controlador de la sociedad, con
una participación, directa e indirecta, del
95% en el total de acciones con derecho
a voto", comunicó el gerente general de
Empresas Iansa, Pablo Montesinos.

Hartree adquirió la empresa a través
de dos operaciones. Primero, a través de
Iansa Acquisition SpA lanzó una OPA por
Iansa y Campos Chilenos, mediante las
cuales adquirió el 2,73% de la primera y
el 3,8% de la segunda.
Con posterioridad a la publicación de

los resultados de la OPA, Hartree mate-
rializó la operación principal: compró a
través de EDF Man España, controlada
por Hartree, el 100% de EDF Man Chile
Holdings SpA.

Según el prospecto de la OPA, lanzada
el 1 de febrero, si el 100% de las acciones
de lansa fuesen vendidas, la operación
total alcanzaría un precio de US$ 194 mi-
llones.

En el prospecto se identifica a Hartree
así: "Es una sociedad holding de un gru-
po dedicado al comercio y la gestión de
valores en mercados internacionales de
energía y materias primas. A través de
sus filiales, Hartree participa en opera-
ciones de compra y venta de activos y va-
lores en los mercados de petróleo crudo,
productos refinados, gas natural, energía
eléctrica y otros commodities, así como

en actividades de cobertura, arbitraje
y gestión de riesgos asociados a dichos
mercados".
Hartree participa además en proyectos

e inversiones vinculados a infraestruc
tura energética, incluyendo activos de
almacenamiento, transporte, generación
y soluciones relacionadas con energías
renovables. Las operaciones de Hartree
se desarrollan en diversas jurisdicciones
en América, Europa y Asia.
Hartree es propiedad de Oaktree, una
empresa de capital riesgo especializada
en estrategias de inversión que cotiza en
la bolsa de Nueva York.
En junio del año pasado, los contro-

ladores de ED&F Man Chile Holdings,
propietaria de Empresas Iansa y Campos
Chilenos, habían alcanzado un acuerdo
con Hartree Partners para la venta de la
compañía, el que se materializó final-
mente esta semana.

Iansa era controlada desde 2015 por el
grupo británico ED&F Man. Pero en 2024
Hartree Partners adquirió los pasivos
ED&F Man en medio de una reestrucu-
turación financiera de esta última.

Empresas Iansa es un holding que ce-
rró con ingresos por US$ 519 millones en
2025 y pérdidas por US$ 35 millones.

Su negocio principal sigue siendo el
azúcar y derivados, el que reportó ingre-
sos por US$ 330 millones el año pasado,
un 11,5% menos que el año previo. Su se-
gunda área de negocios es la agrocomer-
cial, con la nutrición animal, e ingresos
por US$ 85 millones en 2025. Y la tercera
es la producción y comercialización de
pasta de tomates (Chile y Perú), jugos y
pulpas de frutas, con una facturación de
US$ 118 millones el año pasado.@
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