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ACTUALIDAD

EVOLUCIÓN DE LA DEUDA BRUTA EN PAÍSES COMPARABLES% DEL PIB FUENTE: CONSEJO FISCAL AUTÓNOMO (CFA) EN BASE A DATOS DE LA DIRECCIÓN DE
PRESUPUESTOS (DIPRES) Y EL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL (FMI).
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CFA alerta
por cuarto
incumplimiento
seguido de la
meta fiscal y
mayor presión
por la guerra

En un nuevo informe, el organismo cree
que existen riesgos relevantes de alcanzar
el tope del endeudamiento bruto, hoy
situado en 45% del PIB.

POR SEBASTIÁN VALDENEGRO

Nuevas advertencias ante el
complejo escenario que enfrentan
las finanzas públicas entregó este
jueves el Consejo Fiscal Autónomo
(CFA). Todo esto en medio del in-
tenso debate respecto al nivel de
caja que heredó el actual Gobierno
y luego de que este miércoles se
instalara en la palestra el concepto
de que el Estado está en "quiebra",
refutado por expertos y que llevó a
la Contraloría a oficiar al Ejecutivo

para pedir explicaciones por el uso
de dicha idea en las comunicaciones
oficiales del Gobierno.

En un nuevo informe dado a
conocer, el organismo encabezado
por Paula Benavides analizó las
recientes proyecciones para el lapso
2026 a 2030 presentadas por la

Dirección de Presupuestos (Dipres)
en el Informe de Finanzas Públicas
(IFP) del cuarto trimestre de 2025.
Estas son las últimas estimaciones
que realizó el Gobierno de Gabriel
Boric, por lo que la nueva admi-
nistración de José Antonio Kast
las revisará en el marco del IFP
del primer trimestre que se dará a
conocer entre abril y mayo.

En el reporte, la entidad argu-
menta que, en base a los datos de
Dipres, se desprende para este año
un nuevo incumplimiento de la meta
de balance estructural, la cual de
materializarse sería el cuarto año
en hilera en que no se cumplen las
proyecciones.

En 2025, el déficit estructural
alcanzó un 3,6% del PIB, en cir-
cunstancias de que la meta original
era -1,1%.
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FUENTE: CONSEJO FISCAL AUTÓNOMO (CFA) EN BASE A DATOS DEL INFORME DE
FINANZAS PÚBLICAS (IFP) DEL CUARTO TRIMESTRE 2025.

Así, el organismo asegura que
las cifras proyectadas para 2026
por el Gobierno que concluyó el
11 de marzo consideran ingresos
efectivos equivalentes a un 22%
del PIB y estructurales de 21,2%
del PIB, ambos inferiores al gasto
total de 23,8% del Producto.

"Esta combinación tiene como
resultado un balance fiscal efec-
tivo de -1,8% del PIB y un balance
estructural de -2,7% del PIB, cifra
significativamente más deficitaria
que la meta vigente de -1,1% del
PIB", dice el CFA, alertando que "el
escenario proyectado en el IFP del
cuarto trimestre de 2025 muestra
un desvío de la meta de balance
estructural por US$ 6.313 millones

(1,6% del PIB), lo que podría tradu-
cirse en mayores requerimientos
de financiamiento".

El CFA también pone sobre la lupa
las proyecciones para los ingresos
del aparato estatal para este año,
enfatizando que existen "riesgos
relevantes" para su materialización,

ya que se contemplan nuevamente
crecimientos "elevados" respecto
a la evolución estimada de la acti-
vidad económica, lo que introduce
"incertidumbre" respecto de su
cumplimiento efectivo.

¿Cuáles son estos riesgos? El
efecto del Impuesto Sustitutivo
de Impuestos Finales (ISIF), cuya
activación puede reducir la base
imponible futura y, con ello, alterar

la trayectoria esperada de los ingre-

sos tributarios. Asimismo, el CFA
advierte que la Ley de Cumplimiento
Tributario proyecta para 2026
una recaudación particularmente
"exigente" en comparación con lo
reseñado por el Fondo Monetario
Internacional (FMI).

En cuanto al gasto, el Gobierno
saliente proyectó una desaceleración
en 2026 con un crecimiento real de
1,7%, por debajo del 3,5% observado
en 2025. Sin embargo, el Consejo
observa presiones de gasto deriva-
das de la Ley de Reajuste del Sector
Público, que implican un mayor
gasto fiscal equivalente a 0,45% del
PIB para 2026 (US$ 1.668 millones)
que "no cuenta con financiamiento
plenamente identificado".

Asimismo, el CFA sostiene que
en el mediano plazo persisten
presiones relevantes sobre el gasto
público. "Cabe destacar que la me-
todología de proyección financiera
de mediano plazo no busca anticipar
todos los gastos probables, sino
que se construye sobre la base de
gastos ya comprometidos, con el
objetivo de identificar holguras
presupuestarias y necesidades de
financiamiento o de ajuste consis-
tentes con las metas fiscales del
gobierno", indica.

En ese sentido, el Consejo ex-
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Hermann González, Marcela Guzmán, Paula
Benavides (presidenta), Sebastián Izquierdo

(vicepresidente) y Joaquín Vial.
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Las diez recomendaciones para retomar la
senda de responsabilidad en las finanzas públicas.Ajustes de gastos o ingresos que

permitan mejorar el balance fiscal de
manera permanente destacan entre las
sugerencias.

Pero el CFA no se queda solo en el análisis
crítico de las cifras. En su informe, entrega 10
recomendaciones para fortalecer la sostenibili-
dad de las finanzas públicas.

La primera es materializar una senda de con-
vergencia fiscal hacia un equilibrio estructural
que sea "realista, pero exigente", orientada a
cumplir las metas fiscales que se establezcan,
y consistente con asegurar una trayectoria de
la deuda pública que se estabilice por debajo su
nivel prudente, en 45% del PIB.

La segunda apunta a mejorar la estimación
y el monitoreo de los ingresos fiscales para
reducir sesgos en sus proyecciones. "El Consejo
considera fundamental corregir las falencias en
las proyecciones de ingresos fiscales, que han
evidenciado sobreestimaciones reiteradas que
se han traducido en mayores niveles de gasto
público compatible con las metas de balance
estructural e incumplimiento de metas".

Frente a desvíos de la meta, el tercer plantea-
miento es asegurar mecanismos de corrección
"oportunos, ejecutables y monitoreables".

Como cuarta idea, se pone sobre la mesa ar-
ticular de manera "equilibrada" cuatro fuentes
de financiamiento para la consolidación fiscal
de mediano plazo: mayor crecimiento tenden-
cial, ganancias de eficiencia permanente en los
gastos, reducción de evasión y elusión tributa-

ria, y nuevos ingresos tributarios.
Establecer ajustes de gastos o ingresos que

permitan mejorar el balance fiscal de manera
permanente es la quinta medida.

En sexto lugar, se sugiere elaborar un diag-
nóstico integral y fortalecer el marco fiscal de
mediano plazo.

Como séptimo emplazamiento, se propone
realizar de manera integral -e idealmente en
una única instancia- los ajustes metodológi-
cos necesarios en la regla fiscal, a fin de evitar
modificaciones frecuentes.

Mantener el actual nivel de deuda prudente
en 45% del PIB es la octava idea que expone el
CFA, ya que este umbral responde a factores
estructurales de la economía chilena.

Avanzar en una estrategia de gradual de for-
talecimiento del Fondo de Estabilización Eco-
nómica y Social (FEES), orientada a enfrentar
eventuales crisis futuras, así como del Fondo
de Reserva de Pensiones (FRP) para abordar
las presiones de gasto asociadas al proceso de
envejecimiento de la población, es la penúltima
recomendación del Consejo.

Por último, el Consejo sugiere incorporar el
principio de "cumplir o explicar" respecto de
sus recomendaciones de carácter no vinculante,
con el propósito de fortalecer los estándares
de rendición de cuentas. Así, cuando el CFA
formule recomendaciones, el Ministerio de Ha-
cienda o la Dipres debería pronunciarse formal
y públicamente sobre su análisis. En caso de no
acogerlas total o parcialmente, debería funda-
mentar las razones de la decisión.
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DE LA DIPRES.

plica que sus resultados no deben
interpretarse como una proyección
completa del gasto futuro, sino
más bien como un indicador de las
presiones fiscales bajo supuestos
determinados.

Guerra en Medio Oriente
El informe del Consejo tam-

bién se hace eco del impacto que
podría tener sobre las finanzas
públicas el recrudecimiento de la
guerra en Medio Oriente, que ha
llevado a los precios del petróleo
a consolidarse sobre los US$ 100
por barril y a Chile a sincerar el
valor de los combustibles locales,
con un alza histórica en el precio
de las gasolinas, diésel y parafina
que se ejecutó este jueves.

Ante este panorama, el CFA
alerta que el aumento del precio

del petróleo "podría traducirse en
presiones sobre el balance fiscal, en
medio de un deterioro del escenario
macroeconómico global, con efectos
adversos sobre el desempeño de los
ingresos fiscales. Adicionalmente,
este aumento podría generar pre-
siones inflacionarias, con distintos
efectos directos e indirectos sobre

las cuentas fiscales y las personas".

Deuda presiona
El CFA también analiza las esti-

maciones de la Dipres para el lapso
2027-2030, enfatizando que se
proyecta una "persistencia" de dé-
ficits estructurales que se reduciría

gradualmente, pero sin converger

hacia el equilibrio (-1,1% en 2030).
Esto, agrega, dejaría un "nulo

espacio" de gasto adicional res-
pecto de lo ya comprometido para
mediano plazo.

Asimismo, dichos déficit irían
acompañados de un incremento
de la deuda bruta hacia el final del
período a un 43,4% del PIB, acer-
cándose al nivel prudente de 45%.

Además, destaca que el escenario
proyectado considera una progresiva
disminución de los activos del Tesoro

Público, actualmente en niveles muy
"inferiores" a los recomendados por
el FMI, lo que limita la capacidad
de respuesta ante eventuales crisis
que impacten negativamente a las
finanzas públicas o aumenten los
costos de financiamiento.

ATON

El mandatario promulgó
las ayudas ante al alza de

los combustibles.

Kast y el debate
sobre el Estado "en
quiebra": "Eso no va a
solucionar el problema
de los chilenos"

El mandatario abordó la crisis que
provocó la frase, que fue retirada de las
redes sociales del Gobierno.

POR JOSÉ VÁSQUEZ

El Gobierno promulgó este
jueves la ley que establece un
paquete de medidas paliati-
vas para suavizar el impacto
del alza histórica del precio de
los combustibles, de más de
$ 380 en promedio por litro para
gasolinas, y de $ 580 para el diésel.

Luego de la ceremonia de firma
en La Moneda, el Presidente José
Antonio Kast, aludió al programa
de medidas, que calificó como "la
respuesta a una emergencia, que
se vio complicada porque el Fondo
de Estabilización de los Precios
del Petróleo estaba con un saldo
muy bajo, US$ 5 millones no nos
permitía ir a ayudarle a las per-
sonas más necesitadas".

Sobre el proyecto, el jefe de
Estado enfatizó que se busca mi-
tigar "esta situación lamentable
que hemos vivido producto de
una guerra que no buscamos".
Además, reveló que en paralelo,
están "buscando otras alterna-
tivas para ir en beneficio de los
chilenos más necesitados y de la
clase media".

En adición, el Presidente destacó

que el Congreso dio "su aprobación
unánime (al paquete de medidas)
en algunos casos y eso habla bien
de nuestra institucionalidad".

El ministro de Hacienda, Jorge
Quiroz, posterior a la firma del
documento, señaló que este "per-
mite incluir aspectos de mitigación

en el precio de la parafina", cuyo

valor espera que baje "a no más
tardar del próximo lunes".

En la misma instancia, Qui-
roz se refirió a la intención de
parlamentarios de la oposición
de proponer un nuevo retiro del
10% de los fondos previsionales.
"Quiero recordar que las prerroga-

tivas presidenciales del Ejecutivo
en esa materia son absolutamente
claras y vamos a siempre velar por
el cumplimiento de la Constitu-
ción y el imperio de la ley", dijo,
evidenciando que un proyecto
de esta naturaleza solo puede
ser presentado por el Presidente.

Expresión metafórica
El Presidente también aprovechó

la instancia para abordar el traspié
de la Secretaría de Comunicaciones

(Secom), que publicó una serie de
piezas gráficas donde indicaba que
el Estado estaba "en quiebra".

"Yo les pediría que nos concen-
tremos en lo importante, en los
hechos que nos sacan adelante
las dificultades. Podemos tener
grandes debates sobre un concep-
to, pero eso no va a solucionar el
problema de los chilenos", señaló
Kast, en su primera referencia a
la polémica.

Otro que se desmarcó del con-
cepto fue Quiroz. El jefe de la bille-

tera fiscal aseveró que "la opinión
de comunicaciones siempre la he
entendido como una expresión
más bien metafórica, pero desde
mi perspectiva quiero decir que
nunca he usado esa expresión".
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