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Presidenta del CFA: es
necesario avanzar "en un
acuerdo amplio en pos de
la sostenibilidad fiscal"
Paula Benavides participó de un seminario organizado
por el CFA y la FEN de la Universidad de Chile. En
el Panel de conversación, Alejandro Micco reconoció
que durante la administración Bachelet "seguimos
gastando mucho".

MAXIMILIANO VILLENA
Un llamado a alcanzar una senda fiscal

sostenible que alcance "amplios consen-
sos políticos" realizó la presidenta del
Consejo Fiscal Autónomo (CFA), Paula
Benavides.

En el merco del seminario titulado Si-
tuación fiscal de Chile: estado actual y
desafíos futuros, organizado por el CFA y
la Facultad de Economía y Negocios de la
Universidad de Chile, Benavides recordó
que en 2025 el déficit estructural fue de
3,6% del PIB, "y tenemos esta tendencia
de persistentes déficit estructurales. Los

desvíos respecto de las metas de balance
estructural, incluso respecto de las metas
modificadas, también han sido crecien-
tes en los últimos años".

Ante esto, apuntó que "hoy día enfren-
tamos una situación fiscal que, como
Consejo, hemos calificado de es-
trés fiscal prolongado y que se
ha profundizado en los últi-
mos años".

"Con las últimas proyeccio-
nes disponibles, a mediano
plazo, en lo que llamamos el
horizonte de la programación fi-
nanciera, hasta el 2030, vemos que hay
nulas holguras fiscales", indicó la presi-
denta del CFA.

Por ello, planteó que el país debe reto-
mar "una senda de convergencia fiscal"
y "lograr reconstruir nuestros fondos so-

beranos para fortalecer la capacidad que
tenemos como país de enfrentar shocks
externos".

Al respecto, Benavides señaló que es
necesario avanzar "en un acuerdo am-
plio en pos de la sostenibilidad fiscal. Y
ese esfuerzo consensuado y transversal
para materializar una senda de conver-
gencia fiscal que estabilice la deuda por
debajo del nivel prudente, y que también
nos dé espacio para reconstruir nuestros

fondos soberanos, creemos que hoy es
una tarea central en el país".

"La responsabilidad fiscal y la soste-
nibilidad de nuestras finanzas públicas
son claves para asegurar y mejorar el

bienestar de nuestra población", comen-
tó Benavides, a la vez que sostuvo "este
esfuerzo que tenemos que realizar como
país debe concitar amplios consensos
políticos y forjar un elevado nivel de legi-
timidad social para lograr sostenerse en
el tiempo".

EL RECONOCIMIENTO DE MICCO Y
REPETTO

Tras su exposición, se llevó a cabo un
panel con los economistas Andrea Repe-
tto, de la Escuela de Gobierno de la UC,
Alejando Micco, de la FEN, y Macarena
García, de Libertad y Desarrollo.

El inicio de la discusión se centró en la
situación fiscal y su origen.

Al respecto, Micco, subsecretario de Ha-
cienda durante el primer mandato de Mi-

chel Bachelet, señaló que las grandes
diferencias entre ingresos y gas-

tos se crearon el 2012, sobre lo
cual explicó que, "yo estando
en el gobierno, pensamos que
el gobierno siguió siendo rico,
teníamos un fondo soberano

de lujo, teníamos una deuda
que estaba por el lado negativo

en el neto, teníamos muchos recursos y
seguimos gastando mucho, sin entender
que el fisco ya no estaba tan rico".
En esa línea, Repetto sostuvo que "tene-

mos un crecimiento que es mucho más
lento que el que teníamos antes, y estoy
con Alejandro (Micco), de que el boom
del precio del cobre nubló tanto, estába-
mos tan convencidos, no solamente de
que teníamos una situación fiscal que era
muy buena, sino que también estábamos
creciendo mucho, y que íbamos a seguir
creciendo mucho".

Según Repetto, a pesar de la institucio-
nalidad fiscal, "nos hacemos los lesos"
pues los ingresos no se han estimado co-
rrectamente, "y ese reconocimiento nos
falta en la discusión que tenemos hoy
día respecto de este proyecto llamado de
reconstrucción nacional, que tiene exac-
tamente ese mismo problema y aún así
insistimos".@

JP Morgan afirma que
megarreforma "se basa en
una propuesta atractiva,
pero incierta"
El banco de inversión señala que el gobierno apuesta a
que "un mayor crecimiento, en lugar de la austeridad
por sí sola, puede ayudar a restablecer el equilibrio
fiscal", pero estima que el crecimiento no es una
variable fácil de controlar y proyecta que los recortes
de gastos no alcanzan a compensar toda la pérdida de
ingresos derivados de los cambios tributarios.

MARIANA MARUSIC
"La reforma se basa en una propues-

ta atractiva, pero incierta: que el creci-
miento puede lograr lo que el Presupues-
to, por sí solo, no puede".

Esa es la conclusión a la que llegó un in-
forme de JP Morgan, realizado por el eco-
nomista jefe para el Cono Sur del banco
de inversiones, Diego Pereira, respecto
de la megarreforma que el gobierno está
impulsando en el Congeso.

"Chile está intentando una delicada
maniobra económica: reactivar el creci-
miento sin relajar la disciplina fiscal que
durante mucho tiempo ha sustentado su
credibilidad en los mercados globales",
sostiene el documento.

Allí detalla que el proyecto de ley para
la reconstrucción nacional propuesto
por el gobierno "es la expresión más
ambiciosa de ese esfuerzo en años y un
claro cambio en la forma de concebir
las políticas. Tras un período marcado
por una lenta expansión, déficits per-
sistentes y una creciente deuda pública,
los encargados de impulsar políticas
apuestan a que un mayor crecimiento,
en lugar de la austeridad por sí sola,
puede ayudar a restablecer el equilibrio
fiscal".

Sin embargo, afirma que "esto no es
un salto sin salvaguardias. Aun cuando
el gobierno impulsa un paquete de re-
formas que implica una flexibilización a
corto plazo de la política fiscal, ha toma-
do medidas visibles para indicar que se
mantendrá la responsabilidad fiscal. Este
doble enfoque, de expansión mediante
reformas, disciplina mediante la ejecu-
ción, refleja mejor la estrategia".

En ese sentido, el informe explica que
la legislación en tramitación "fue cons-
truida en base a una premisa sencilla:
reducir las distorsiones, incentivar la in-
versión y permitir que el dinamismo del
sector privado impulse la trayectoria de

crecimiento de Chile".
El banco agrega que "la reducción de

los impuestos corporativos, los incenti-
vos al empleo y el esfuerzo por acortar las
demoras regulatorias constituyen la base
de la propuesta. El objetivo es explícito:
aumentar el potencial de crecimiento y,
al hacerlo, ampliar la base impositiva con
el tiempo. En este marco, el aumento de
los ingresos no proviene de mayores tasas
impositivas, sino de una economía más
grande y dinámica".

Pero añade que "el crecimiento no es
automático ni fácil de controlar, y la
aritmética fiscal lo refleja. En términos
estáticos, el proyecto de ley implica un
deterioro sostenido de las finanzas públi-
cas. Las pérdidas de ingresos por recortes

de impuestos se producen de inmediato,
mientras que las ganancias compensato-
rias derivadas de una mayor actividad se
materializan solo gradualmente".

En esa línea, señala que "la política es
asimétrica: los costos fiscales son inme-
diatos y prácticamente inevitables, al
estar implícitos en los cambios legales.
Los beneficios, en cambio, dependen de
respuestas conductuales: decisiones de
inversión, aumentos de productividad
y condiciones económicas más amplias
que ningún gobierno puede controlar
por completo. Si el crecimiento es insufi-
ciente, los aumentos de ingresos proyec-
tados no se materializarán, lo que gene-
rará déficits mayores".

Por último, el banco de inversión cree
que "la estrategia se entiende mejor
como un modelo híbrido. Por un lado,
adopta un marco orientado al crecimien
to, que recuerda a las reformas de la ofer-
ta implementadas en otros países. Por
otro, busca preservar la disciplina fiscal
mediante la moderación administrativa
y un control más estricto de los pasivos
contingentes".@

SMART ZOOM2

Fecha:
Vpe:
Vpe pág:
Vpe portada:

08/05/2026
  $3.034.944
  $9.570.938
  $9.570.938

Audiencia:
Tirada:
Difusión:
Ocupación:

     271.020
      76.017
      76.017
      31,71%

Sección:
Frecuencia:

ACTUALIDAD
0

Pág: 4


