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Así, entre los riesgos de efecto
directo, el CFA apuntó a que el
costo de la rebaja de la tasa de
Impuesto de Primera Categoría
"no es compensado" por el mayor
crecimiento que generala medida;
un "alto costo fiscal" del crédito
tributario al empleo y el riesgo de
consistencia con otras estimacio-
nes; el "riesgo de un mayor costo
fiscal" de la exención transitoria
del IVA a viviendas nuevas; una
posible "mayor presión fiscal per-

EI CFA calcula que
en 2026 falta por

financiar un 62,2%
del impacto fiscal

de las medidas

del proyecto que
reducen ingresos

para el Estado, cifra

que luego transita
a 38,7% el próximo

año, a 51,9% en
2028, 46,9% un año
más tarde y a 35%

en 2030.

En su exposición,
el Consejo planteó

dudas respecto
del mecanismo

que crea un
crédito tributario

a la retención del

empleo, así como la
potencial "rigidez"
que podría generar
el nuevo estatuto

de invariabilidad
tributaria.

manente" por la compensación al
Fondo Común Municipal (FCM); un
posible menor ahorro fiscal y costo
no comtemplado de las medidas de
probidad por licencias médicas; una
materialización de ahorro fiscal "no
garantizada" por el aumento de
cupos por incentivo al retiro; una
potencial menor recaudación a la
esperada en las sanciones al con-
trabando de tabaco; que no exista
una cláusula de gasto máximo en
el mecanismo de restitución por

anulación de una Resolución de
Calificación Ambiental (RCA); y la
reiteración de medidas transitorias
de regularización o anticipo del
pago de impuestos, como la ven-
tana de repatriación de capitales e
impuestos sustitutivos, que pueden
"debilitar" el cumplimiento tribu-
tario y afectar la sostenibilidad de
los ingresos fiscales en el mediano
plazo.

Y entre los riesgos de carácter
indirectos, los consejeros detallaron

la "incertidumbre" de los impactos
en el crecimiento del proyecto, y
también la incerteza del traspaso
del mayor crecimiento a ingresos
fiscales futuros.

Las recomendaciones
al Ejecutivo

Benavides y el Consejo no se
quedaron solo en las observaciones
al proyecto en sus implicancias
fiscales, sino que le entregó 12
recomendaciones al Ejecutivo.

Entre ellas, destacó que el pro-
yecto en sí mismo avance hacia
una neutralidad fiscal en el corto
y mediano plazo, asegurando tanto
en magnitud como en temporalidad
un adecuado calce entre los meno-
res ingresos tributarios y medidas
compensatorias.

"Para ello, se pueden considerar
medidas de mitigación adicionales
dentro del proyecto de ley, como
medidas compensatorias adicio-
nales de ingresos y gastos. Para las
medidas presentes en el proyecto
de ley, especialmente las de mayor
impacto, evaluar modificaciones en
gradualidad, aplazamiento, fechas
de término, límites de montos, mo-
nitoreo y condicionalidad, o mejoras
en la relación costo/efectividad",
explicó Benavides.

Asimismo, la entidad sugirió
analizar los efectos de la medida de
invariabilidad tributaria en térmi-
nos de la magnitud de la "rigidez"
que pueda generar en los ingresos
fiscales futuros.

El detalle del
recorte de gasto

El Consejo reveló el detalle de
los US$ 1.937 millones que el Eje-
cutivo ha recortado en gasto este
año, luego de que la información le
fuera entregada por la Dirección de
Presupuestos (Dipres).

El ajuste se aplicó en 26 de 33
partidas presupuestarias. Este
monto se compone de ajustes de
gastos sobre la línea por US$ 1.437
millones y US$ 499 millones en
transacciones bajo la línea. Del
total, un 49% corresponde a rebajas
de gasto corriente, 25% a gasto
de capital y 26% a transacciones
financieras (bajo la línea).

Anivel de ministerios, los mayo-
res montos se ajustaron en Salud
(US$ 478 millones), Educación
(US$ 247 millones) y Vivienda
(US$ 220 millones).

Débil alza de los ingresos
presiona a Hacienda en
antesala de primer informe
de finanzas públicas
POR S. VALDENEGRO

La ejecución presupuestaria del
primer trimestre, dada a conocer
el jueves por la Dirección de Pre-
supuestos (Dipres), trajo nuevas
luces de alerta para el ya estrecho
escenario fiscal, principalmente
por el lado de los ingresos.

Al cierre del primer trimestre,
los ingresos totales del Gobierno
Central crecieron apenas 0,9% real
anual, en circunstancias de que la
más reciente actualización de Dipres

(febrero) sugería un avance de 6,1%.
¿La buena noticia? El gasto está

creciendo por debajo de lo esperado,
al avanzar 0,7% real anual entre
enero y marzo de este año, lo que
contrasta con la proyección del
más reciente Informe de Finanzas
Públicas (IFP), de 1,7%.

Ahora, el balance fiscal acumula
un déficit efectivo de 0,6% del PIB

proyectado, que en 12 meses móviles
asciende a 2,8% del PIB.

Entre los analistas, la lectura es
que las cifras ratifican la debilidad

En el primer
trimestre, la
recaudación apenas
se expandió. La
próxima semana el
Ejecutivo entregará
IFP con nuevas
estimaciones.

convergencia fiscal".
Los datos del primer trimestre son

"preocupantes, sin duda" enfatiza
el gerente de Estudios de Gemines,
Alejandro Fernández: "Por el lado
de los ingresos, su crecimiento de
0,9% en el primer trimestre pone
muy cuesta arriba alcanzar la cifra
proyectada en el último IFP (6,1%)
que siempre pareció excesiva. El
crecimiento del gasto, por otro lado,
estuvo por debajo de la proyección
del IFP (1,7%) al situarse en 0,7%
y debería ser aún menor con las
medidas de recorte que está im-
plementando el gobierno".

El exsubdirector de Presupues-

TVN

El ministro de Hacienda,
Jorge Quiroz, este martes en

el Congreso en Valparaíso.
ATON

de las finanzas públicas, lo que
deberá ser recogido por el IFP que
se conocerá la próxima semana, en
el cual el gobierno actualizará sus

proyecciones macroeconómicas y
fiscales.

El economista de Banco San-
tander, Rodrigo Cruz, espera una
revisión a la baja en el crecimiento
y, probablemente, también en los
ingresos fiscales estructurales: "Esto

debiera traducirse en un escenario
fiscal más desafiante, con mayores
dificultades para cumplir las metas
de balance, lo que podría requerir
ajustes adicionales en el gasto
o una recalibración del ritmo de

tos y decano de Administración
y Economía de la UDP, Mauricio
Villena, espera una revisión a la baja
del escenario macroeconómico y,
con ello, proyecciones de ingresos
"más prudentes. También debiera
reflejarse una trayectoria de gasto
más consistente con las metas de
balance estructural, lo que implica un

ajuste más exigente hacia adelante".
Los ingresos fiscales deberían

corregirse a la baja en forma "im-
portante", dice la directora del
CEF de la U. de los Andes, Cecilia
Cifuentes, ya que estaban ·bastante
sobrestimados, incluso antes del
escenario bélico, aunque los gastos

también deberían mostrar un ajuste
a la baja".

El director de Riesgo Financiero
de PwC Chile, Patricio Jaramillo,
espera que se recorte la proyección
de PIB (situada en 2,4%) y la de
ingresos efectivos para este año,
lo que redundaría en una senda de
consolidación fiscal "más exigente"
hacia adelante. "El cumplimiento
de la meta de crecimiento requiere
una ejecución bastante contenida
en los próximos trimestres, lo que
tensiona la capacidad del gobierno
de responder a demandas sociales
y compromisos previamente ad-
quiridos", se explaya.

El economista senior de Bci Es-
tudios, Antonio Moncado, espera
que el precio promedio del cobre
sea revisado al alza en el próximo
IFP, desde los US$ 4,51 la libra pro-
yectados en febrero: "La resiliencia
del precio en torno a US$ 6 la libra y
las perspectivas de demanda en el
corto plazo sustentarían su revisión.

No obstante, este mayor precio no
incidirá en una mayor recaudación".

Decreto fiscal en la mira
Para la economista senior de LyD,

Macarena García, sería "ideal" que el
próximo IFP sea "coherente" con las
metas consideradas en el decreto de

política fiscal (de balance estructural

y de deuda), que se debe presentar

a más tardar el 11 de junio, "y que
no entregue un escenario distinto
e incoherente con el decreto ya que
esto confundiría".

El economista jefe para Amé-
rica Latina de Itaú, Andrés Pérez,
espera que las metas en el decreto
sean "realistas y ambiciosas",
apuntando a la sorpresa negativa
en la tributación del resto de con-
tribuyentes equivale a cerca de US$
2.000 millones: "La consolidación
fiscal este año descansa en recortes

adicionales del gasto, en la línea
de lo propuesto por el Ejecutivo",
complementa.

El decano de Economía, Negocios
y Gobierno de la Universidad San
Sebastián, Alejandro Weber, cree
que el IFP mostrará un deterioro
"mucho mayor de las cuentas fis-
cales, con un sinceramiento de las
cifras, ratificando lo que fue la tónica
de la administración anterior: una

sobreestimación de los ingresos y
una subestimación de los gastos".
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