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El gasto fiscal
El economista Luis Eduardo Escobar, director

de la Fundación Chile 21, señaló que el país "hace
rato viene gastando más de lo que recibe en in-
gresos. Es una situación que se arrastra desde el
año 2013, en que todos los años Chile ha incu-
rrido en un déficit, incluso antes de la crisis del
2019 y de la pandemia. En la mayoría de los años
hemos tenido déficit fiscal porque gastamos más
de lo que ingresa al fisco".

El reciente informe del Consejo Fiscal Autónomo
(CFA) encendió las alarmas en el mundo económico,
luego de confirmarse que el balance estructural
del país cerró en -3,6% del PIB, quedando lejos de
la meta establecida por el Gobierno. El organis-
mo atribuyó este desajuste a errores sistemáticos
en las proyecciones de ingresos y a un gasto pú-
blico superior al previsto, lo que ha generado
un amplio debate entre economistas y analistas.
(Fuente: Cooperativa.cl)

Vecinos, no soy economista. Escribo desde
la mirada de un ciudadano común y corriente.
Muchas veces, cuando escuchamos en las noticias
o en programas de debate sobre economía, no en-
tendemos del todo, porque los conceptos suelen
ser muy técnicos y las cifras extremadamente al-
tas para nuestra realidad cotidiana.

Pero si escuchamos que Chile, como país; "gasta
más de lo que recibe", entonces sí lo entendemos.
Estamos cerrando una etapa de gobierno que nos
deja en déficit, es decir, con deudas: se gastó más
de lo que se tenía. Las proyecciones -o, dicho más
simple- el presupuesto fue mal calculado y aho-
ra hay que asumir las consecuencias, porque el
gasto aumentó mientras que los ingresos fueron
menores de lo esperado.

Hay un principio elemental que todos cono-
cemos en nuestra casa: "No se puede gastar más
de lo que se gana". En realidad, sí se puede ha-
cer, pero la consecuencia es transformarse en
deudores permanentes del sistema: de las cuen-
tas de agua, luz, gas o incluso de los alimentos.
En mi actividad pastoral me he encontrado con
personas y familias que viven justamente así,
como dice el refrán popular: "Le deben a cada
santo una vela".

También debemos entender que así funcio-
na el Estado. El gobierno es el administrador del
Estado, no su dueño. El Estado recibe recursos
principalmente a través de los impuestos, y para
cada año necesita elaborar un presupuesto, es de-
cir, una proyección de la economía.

Siempre digo que en muchas familias de nuestro
país existe una verdadera ministra de economía:
la administradora del hogar. Muchas veces es la
mamá, que sabe perfectamente que no se puede
gastar más de lo que entra. Entonces escuchamos
la frase tan conocida: "Este mes no se puede, no
hay plata".

Hoy esa frase incluso se ha convertido en meme,
luego de ser utilizada por el Presidente argenti-
no Javier Milei. Sin embargo, lamentablemente
en Chile hoy también podríamos decir que "no
hay plata", porque se gastó más de lo que ingre-
só. Así de simple.

Ciudadanos conscientes: el déficit fiscal de
Chile alcanza hoy -3,6% del PIB. Así iniciamos la
etapa hacia un nuevo gobierno, literalmente con
menos recursos disponibles.
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Proyecciones
económicas para
Chile en 2026

Chile enfrenta 2026 con un escenario macroeconómico más
favorable que en años recientes. La inflación avanza hacia la meta,

la inversión comienza a recuperar dinamismo y el contexto exter-

no entrega mejores condiciones, particularmente por el impulso
de los precios de los minerales y una mayor estabilidad financie-
ra. Sin embargo, el principal desafío ya no parece estar en el acceso

al capital ni en las condiciones macro, sino en la capacidad de con-

vertir proyectos en actividad económica efectiva.

El Banco Central proyecta un crecimiento del PIB de entre el 2%

y el 3% para 2026, con una inflación que alcanzaría el 3% durante

el primer trimestre del año y una inversión que se consolida como
motor del crecimiento, especialmente a través de la maquinaria y

los equipos. Estas cifras configuran un escenario que, en el papel,
es claramente más auspicioso que el de los últimos años.

No obstante, este entorno más favorable convive con un freno

estructural que limita su impacto real: la permisología. Un recien-

te informe de JP Morgan advierte que cerca de US$ 93.000 millones
-equivalentes a un 25% del PIB- permanecen detenidos a la espe-

ra de aprobación ambiental. El diagnóstico es claro: el problema
no es la falta de proyectos ni de financiamiento, sino la baja velo-
cidad de ejecución.

La evidencia reciente refuerza esta idea. El Imacec de diciem-

bre de 2025 creció 1,7% interanual, impulsado principalmente por
el comercio, con un fuerte aumento en las ventas mayoristas de
maquinaria y equipos. Al mismo tiempo, la minería registró una
caída significativa, reflejando una recuperación desigual entre sec-

tores. La economía avanza, pero lo hace con fricciones que impiden

que el ciclo de inversión se traduzca plenamente en producción,
empleo y encadenamientos productivos.

En minería, por ejemplo, la cartera de inversión proyectada para

la próxima década supera los US$ 100.000 millones, pero solo una
fracción de esos proyectos tiene alta probabilidad de concretarse

en el corto plazo. La suspensión de megaproyectos de hidrógeno
verde por decenas de miles de millones de dólares evidencia las

dificultades que enfrenta el país para materializar iniciativas de
alta complejidad, incluso en un contexto macroeconómico más
favorable.

El cambio de gobierno ha reactivado las expectativas de una

agenda más proinversión y de reformas orientadas a agilizar los

procesos de aprobación. Sin embargo, el desafío no está solo en ace-
lerar permisos. Hacerlo sin fortalecer la coordinación institucional

y la certeza jurídica podría trasladar la incertidumbre desde la eta-

pa administrativa hacia la judicialización, prolongando aún más
los plazos y elevando el riesgo para las empresas.

Desde la perspectiva de quienes participan en proyectos de

inversión, los retrasos regulatorios no son solo un problema ma-

croeconómico. Tienen efectos concretos sobre la planificación
financiera, el cumplimiento de contratos y la continuidad ope-
racional. Durante largos períodos, las empresas deben sostener

obligaciones, compromisos y garantías, aun cuando los flujos es-
perados se postergan indefinidamente.

En este contexto, la gestión del riesgo comercial y contractual

adquiere un rol cada vez más relevante. Instrumentos como los
seguros de crédito y las garantías forman parte habitual de la es-
tructura financiera de proyectos de inversión, especialmente en

entornos donde los plazos se extienden y la incertidumbre regula-

toria sigue presente. No como una solución al problema de fondo,
sino como una forma de ordenar compromisos y reducir la expo-
sición mientras los proyectos logran avanzar.

El 2026 abre una oportunidad para que Chile recupere tracción
económica. Pero aprovecharla dependerá menos del entorno exter-

no y más de la capacidad interna de destrabar proyectos, mejorar

la previsibilidad regulatoria y permitir que la inversión -que hoy
existe- se transforme efectivamente en crecimiento, empleo y de-

sarrollo. Sin ese paso, el mejor escenario macroeconómico seguirá

chocando con un límite conocido: la dificultad de ejecutar.

La columna de ...
GONZALO JIMÉNEZ SEMINARIO,
CEO DE PROTEUS MANAGEMENT & GOVERNANCE

Orgullo y
energía: el futuro
brillante que
Chile puede
construir

Hace más de un siglo, el chileno Luis Pardo, acom-
pañado de una valiente tripulación, tomó el timón de la
Yelcho y se lanzó a los mares antárticos para rescatar a

los exploradores de Ernest Shackleton, atrapados en la

isla Elefante. Enfrentó tormentas, frío extremo y la in-

certidumbre de no saber si llegarían a tiempo. Navegó
entre esas adversidades confiando en su preparación,
su disciplina y el deber hacia quienes dependían de él,
tal como lo plasma Juan Francisco Lecaros en su libro
"En busca de las entrañas del hielo".

La hazaña de Pardo no solo salvó vidas: nos regala
un legado de valentía, excelencia y determinación que
inspira. Ese espíritu sigue vivo hoy en Chile, aunque a
veces se perciba difuso. Existe un orgullo silencioso que
reconoce lo que hemos sido: nuestra historia, nuestras

tradiciones y nuestras gestas pasadas. En muchas so-

ciedades ocurre algo similar: se valora intensamente lo

que ya ocurrió, pero se mira con menos atención lo que
se está logrando en el presente.

Paralelamente, esa misma mirada convive con un
sentimiento sutil de frustración por el potencial no

aprovechado. Chile tiene talento, creatividad, medios y
recursos, y muchos sienten que podríamos estar más
avanzados, más visibles, más unidos. No es una sensa-
ción de decadencia inevitable; es la intuición de que hay
energía contenida que aún no se canaliza.

Aquí es donde Pardo y la Yelcho vuelven a enseñar-
nos algo. La travesía antártica no fue solo un rescate: fue

una combinación de preparación, riesgo y trabajo colec-
tivo frente a lo desconocido. Las condiciones límite de la

hazaña reflejan decisiones cuidadas, coordinación y ofi-

cio. Esa tenacidad es la misma que podemos aplicar hoy
para transformar orgullo y frustración en acción.

El desafío es reconocer las capacidades que hoy ope-

ran en el país: emprendimiento e innovación, avance
científico, organización social y una institucionalidad

que, con tensiones, sigue cumpliendo funciones clave.
Poner esos logros en el centro, medirlos, sostenerlos y
escalarlos, es tan importante como recordar nuestras

gestas históricas. Esa síntesis entre orgullo basado en

evidencia y de progreso puede convertirse en un motor
real de desarrollo.

En el inicio de un nuevo gobierno, se abre una opor-

tunidad concreta para encauzar esa energía acumulada.
Los cambios de ciclo ofrecen momentos excepcionales

para alinear voluntades, recuperar confianza y fijar prio-
ridades compartidas.

Pero esa energía no se transforma sola en resultados:

requiere buena gobernanza. Entendida como capacidad
de cuidar el desarrollo en el largo plazo, junto con hacer-

se aceptable y justo ante shareholders. Cuando ambas
dimensiones se equilibran, el país deja de oscilar entre

impulsos de corto plazo y la desconfianza.
Chile tiene todo. Lo que falta es mirar hacia adelan-

te con la misma determinación de quienes precedieron,
y dejar que la energía contenida se transforme en ac-
ción colectiva.

Así como Luis Pardo, al mando de la Yelcho, demos-
tró coraje, disciplina y compromiso frente a lo imposible,
Chile puede convertir su orgullo y su frustración en ha-

zañas contemporáneas, haciendo converger voluntades

con audacia y excelencia.
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