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Hacienda modera
expectativas de llegar
a déficit estructural
cero en 2030
El ministro de Hacienda, Jorge Quiroz, matizó por primera vez la op-
ción de llegar a balance fiscal estructural al 2030. "Vamos a tener que
tomar en cuenta toda la evidencia que hemos visto hasta el momento",
dijo este jueves. Los expertos afirman que una buena meta sería termi-
nar el gobierno con un balance de -1% del PIB.

CARLOS ALONSO

Una de las
metas que
la campaña
presidencial
de José An-
tonio Kast
anunció de
manera re-

iterada, y que se ha mantenido
vigente ya estando en el gobier-
no, desde el 11 de marzo, era la
necesidad de llegar a un balance
estructural al 2030.

La última vez fue el 7 de abril,
en una presentación en un semi-
nario organizado por la Socie-
dad de Fomento Fabril (Sofofa),
cuando el ministro de Hacienda,
Jorge Quiroz, reafirmaba que lle-
gar a un balance fiscal al 2030
estaba dentro de sus metas como
de jefe de las finanzas públicas.

"Todas las administraciones de
los últimos 16 años se han pro-
puesto metas fiscales deficita-
rias", dijo en alusión a sus ante-
cesores y, por lo mismo, recalcó
que "no es de extrañarse que en
16 de los últimos 18 años Chile ha
tenido déficit estructural".

Pero esta semana, específica-
mente el jueves, el propio mi-
nistro de Hacienda matizó por
primera vez esa meta, abriendo
la puerta a revisarla y eventual-
mente no llegar a un balance fis-
cal estructural en 2030.

"Todavía no dictamos el decreto

fiscal. Lo vamos a dar a conocer
oportunamente. Vamos a tener
que tomar en cuenta toda la evi-
dencia que hemos visto hasta el
momento", respondió el titular
de las finanzas públicas al ser
consultado por Pulso en una
conferencia de prensa.

El decreto fiscal es un ins-
trumento oficial emitido por
el Ministerio de Hacienda que
establece las metas de balance

estructural y los compromisos
de gasto público para una admi-
nistración. Basado en la Ley de
Responsabilidad Fiscal, define el
marco para gestionar la deuda y
asegurar la sostenibilidad finan-
ciera a largo plazo. Tiene un pla-
zo de 90 días para ser publicado
desde el momento en que asume
el gobierno, el que se cumple el
9 de junio del 2026, e incluirá
hasta el último año en que los
gobiernos deben elaborar la Ley
de Presupuestos, en este caso, el
erario de 2030.
De acuerdo a quienes conocen

el proceso interno de la elabo-
ración de la trayectoria que se
presentará en el decreto, el go-
bierno analiza distintos escena-
rios, siendo el primero el lograr
la meta de balance estructural.
Sin embargo, las cifras no han
compañado esa intención: en
el primer trimestre los ingresos
crecieron solo 0,9%, impulsados
principalmente por la minería.
De acuerdo al informe de eje-

cución fiscal del primer trimes-
tre, mientras la minería privada
mantiene un elevado dinamismo
-impulsada por el precio del co-
bre-, la recaudación del resto de
los contribuyentes continúa re-
zagada. En particular, la recau-
dación de IVA prácticamente no
creció en el trimestre, en línea
con el menor dinamismo de la
actividad comercial y mayores
devoluciones.

Por su parte, el gasto presu-
puestario en marzo creció 5,1%
real anual, acumulado en lo que
va del año n incremento de 0,7%
real. Este resultado se explicó por
el aumento e 6,9% del gasto co-
rriente (gasto que afecta el patri-
monio neto), lo que fue parcial-
mente compensado con la caída
de 5,7% del gasto de capital.

Todo esto está generando un
reacomodo en el escenario base
que tenía el gobierno para su tra-
yectoria fiscal. Y a ello se suma
que la megarreforma que se
tramita en el Congreso -que fue
aprobada en la comisión de Ha-
cienda de la Cámara esta sema-
na, con votos del oficialismo-,
genera muchas dudas entre los
expertos por su sostenibilidad
fiscal, ya que proyecta cifras de-
ficitarias todo este gobierno.

Si bien quienes siguen de cerca
ese trabajo dicen que todavía no
hay una trayectoria definida, sí se
está simulando distintos escena-
rios con supuestos a considerar.

Desde que se aprobó la Ley de
Responsabilidad Fiscal, el 14 de
agosto del 2024, el decreto fiscal
de cada gobierno debe mostrar la
trayectoria del déficit fiscal año
a año, lo que hace aún hace más
complejo calibrarlo.

El mercado esperaba una señal
en el Informe de Finanzas Públi-
cas (IFP) del primer trimestre,
el que debía ser presentado el
martes 12 de mayo. Sin embargo,
el gobierno decidió postergarlo
para el miércoles 20 de mayo.
Pulso consultó a Hacienda las ra-
zones del cambio de fecha, pero
hasta el cierre de esta edición no
hubo respuestas.

En este informe el Ejecutivo
traza la trayectoria que prevé de

ingresos, gastos y balance fiscal,
lo que permitiría a los expertos
anticipar lo que el gobierno ex-
pondrá en el decreto.

Una de las razones que puede
explicar esta modificación, se-
gún los analistas, es que Hacien-
da quiere presentar este informe
lo más cercano a la fecha de la
presentación del decreto fiscal,
pero otros plantean que la pos-
tergación se debe a que el esce-
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nario fiscal es peor de lo prevista,
principalmente por los menores
ingresos pronosticados para este
año en relación a la proyección
que hizo el gobierno anterior en
el Presupuesto 2026.
Uno de los focos de preocu-

pación en Teatinos 120 son los
supuestos de lo que se recauda-
rá por la Ley de Cumplimiento
Tributario, que se incluyeron en
las proyecciones del erario fiscal
y que desde un comienzo fueron
calificados como optimistas. Si
nuevamente se parte de una so-
brestimación de ingresos, cum-
plir con una reducción del déficit
fiscal se hace más complejo.
La última proyección que en-

tregó Hacienda del gobierno
de Gabriel Boric era un déficit
estructural de 2,7% del PIB en
2026. Sin embargo, dado que el

cierre del año 2025 fue peor al
esperado (-3,6% del PIB), el es-
cenario probable es que el déficit
previsto para este año esté más
cerca de 3% del PIB.

En una presentación ante la
comisión de Hacienda de la
Cámara, el exministro de Ha-
cienda, Mario Marcel, lo expu-
so así: "En la práctica, el pasar
del -2,7% del PIB proyectado en
el informe del cuatro trimestre
del 2025, llegar a balance fiscal
implica cerrar una brecha de
más de US$ 8.600 millones para
2030. Sumando esta brecha con
el déficit adicional generado por
la reforma tributaria, se reque-
rirían US$ 10.000 millones de
menores gastos, mayores ingre-
sos estructurales o una combi-
nación de ambos, para cumplir
la meta fiscal".
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La nueva meta posible: - 1%
Con todo ello, los analistas creen
que un déficit fiscal estructural
en torno a 1% del PIB hacia 2030
sería una buena meta.

Patricio Rojas, economista de
Rojas y Asociados, afirma que
"llegar al balance estructural
al año 2030 es una meta muy
exigente y que hoy día se ve in-
viable. Los costos que tiene la
transición de la reforma que se
tramita llevaría a un ajuste de
gasto mucho más fuerte para
poder financiar esa transición
y poder alcanzar el balance es-
tructural al final del 2030". En
ese sentido, para Rojas, "lo im-
portante es fijar una ruta de dis-
minución del déficit estructural
creíble y llegar al 2030 con un
balance entre -1,5% o -1% del PIB
es lo recomendable".

Visión similar entrega la exdi-
retora de Presupuestos, Cristina
Torres, quien considera un buen
objetivo llegar a -1% del PIB, ya
que a su juicio "no se puede fijar
una meta y luego no cumplirla".

Cecilia Cifuentes, académica de
la Universidad de Los Andes, in-
dica que "lo que es estrictamente
necesario es mantener un objeti-
vo de reducir el déficit estructural

año a año, pero probablemente
llegar a una meta de 0% partien-
do de un déficit de 3,6% del PIB
y sumándole una reforma tribu-
taria que en el corto plazo gene-
ra un déficit de financiamiento,
resulta excesivamente exigente".
Por ello, para Cifuentes "lo reco-
mendable es que este gobierno se

fije una (meta) de ir reduciéndolo
y terminar el período en torno a
1% del PIB de déficit, con una tra-
yectoria año a año que sea creíble
y se cumpla".

El exdirector de Presupuestos,
Matías Acevedo, lo explica así: "Si
partimos de las recientes proyec-
ciones del FMI para este año, el
punto de partida fiscal es mucho
más exigente: el déficit fiscal es-
tructural se ubicaría en 3,8% del
PIB y no en 2,6%, lo que evidencia
otro error grueso de proyección
de la administración anterior".
Por ello, estima que "descon-
tando medidas de gasto que está
aplicando el ejecutivo de 0,5% del
PIB, el balance estructural alcan-
zaría en 2026 a -3,2% del PIB".

Ahora bien, Acevedo añade que
"si el gasto creciera un punto
porcentual por debajo del PIB, le
aportaría 1% del PIB a la consoli-
dación fiscal al 2030, con lo cual,
el balance estructural llegaría a
-1,6% del PIB para 2030".

Otro antecedente suma el eco-
nomista Alejandro Fernández,
quien afirma que el "postergar la
convergencia fiscal al equilibrio
presupuestario pone en peligro
el límite de 45% del PIB para la
deuda bruta, lo que puede afectar
adicionalmente la credibilidad de
las cuentas fiscales y traducirse
en rebajas en la clasificación de
riesgo del país". En este punto,
los economistas coinciden en que
la reducción del déficit debe con-
siderar no superar "por ningún
motivo" la meta de deuda del 45%
del PIB.®

PUNTO DE VISTA

- Por Sebastián Izquierdo

Vicepresidente Consejo fiscal Autónomo

Crecimiento y responsabilidad
fiscal: una agenda inseparable

C
recer y resguardar la respon-
sabilidad fiscal no son obje-
tivos opuestos, pero com-
patibilizarlos exige especial
rigor. Las finanzas públicas
se han deteriorado, con défi-
cits estructurales reiterados,

holguras acotadas y una deuda que requie-
re una trayectoria sostenible. Por eso, toda
iniciativa legislativa con efectos relevantes
sobre las cuentas públicas debe analizarse
también por su consistencia con una senda
responsable de ingresos, gastos y endeuda-
miento.

El reciente análisis del Consejo Fiscal Au-
tónomo (CFA) sobre el Proyecto de Ley para
la Reconstrucción Nacional se inscribe pre-
cisamente en ese mandato: contribuir, como
organismo técnico, autónomo y consultivo,
al manejo responsable de la política fiscal.
Su rol no es vinculante, pero sí claro: ele-
var la calidad del debate, advertir riesgos y
aportar antecedentes para mejores decisio-
nes, sin reemplazar las definiciones que co-
rresponden al Ejecutivo y al Congreso.

La iniciativa pone el crecimiento econó-
mico como eje central. Ello es coherente con
una preocupación que el Consejo ha soste-
nido desde sus orígenes: fortalecer el creci-
miento tendencial es condición necesaria
tanto para mejorar la sostenibilidad fiscal,
como para generar más oportunidades. Una
economía que crece más permite financiar
mejor las prioridades sociales, evitar retro-
cesos y facilitar una convergencia ordenada
hacia balances estructurales sostenibles.

En esa línea, el Consejo valoró los objeti-
vos de promover la inversión, dinamizar la
actividad y avanzar en eficiencia del gasto.
Estos son relevantes en un contexto en que
Chile requiere recuperar crecimiento y en-
frenta restricciones presupuestarias signi-
ficativas. A la vez, el CFA ha reiterado que
avanzar hacia un balance estructural equi-
librado exige combinar mayor crecimiento
tendencial, ingresos permanentes, eficien-
cia y ajustes del gasto, y menor evasión y
elusión.

Pero valorar la orientación procrecimien-
to del proyecto no implica desconocer sus
riesgos para las cuentas públicas. La sos-
tenibilidad fiscal tiene valor en sí misma:
resguarda la solvencia del Estado, la credi-
bilidad de la política económica y la capaci-
dad de financiar prioridades públicas en el

tiempo. Por ello, todo proyecto con efectos
fiscales relevantes debe evaluarse con pru-
dencia, especialmente en el contexto actual.

Adicionalmente, la sostenibilidad fiscal
también incide en la efectividad de la pro-
pia agenda de crecimiento. Si las medidas
no son consistentes con una trayectoria res-

ponsable, o si éstas no son creíbles, pueden
quedar expuestas a una eventual reversión
o ver atenuados sus efectos por un aumento
del riesgo asociado a la deuda del país y, con

ello, del costo de financiamiento para el Es-

tado, las empresas y las familias.
Más allá de los riesgos específicos de algu-

nas medidas, el principal desafío identifica-
do por el CFA es el desajuste agregado entre
los costos y beneficios del proyecto para las
cuentas públicas. Varias disposiciones im-
plican menores ingresos o mayores gastos
desde los primeros años, mientras que la re-
caudación asociada a un mayor crecimiento

se materializaría gradualmente y con incer-
tidumbre respecto de su magnitud y opor-
tunidad.

De acuerdo con el informe financiero de la
Dipres, el proyecto tendría un impacto neto
negativo durante el período de planificación
financiera hasta 2030, incluso considerando
los efectos del mayor crecimiento. Por ello,
su financiamiento exige prudencia y una
identificación clara de fuentes permanen-
tes, para evitar un deterioro adicional de las
cuentas públicas.

Medidas tributarias, incentivos a la inver-
sión o simplificación regulatoria pueden in-
cidir favorablemente sobre la actividad. Pero
también pueden tener efectos más acotados
o materializarse con rezagos, sin traducirse

oportunamente en mayores ingresos para el
Estado. En un contexto de estrechez, los in-

gresos futuros e inciertos no debieran susti-
tuir, sin resguardos, a fuentes permanentes
de financiamiento.

Las advertencias del CFA no constituyen
un juicio de mérito sobre la conveniencia
del proyecto, sino un conjunto de conside-
raciones técnicas orientadas a mejorarlo en
su dimensión fiscal. Es tarea ahora del Eje-
cutivo y del Congreso perfeccionar el pro-
yecto, mitigar riesgos fiscales, robustecer
sus fuentes de financiamiento y construir
acuerdos amplios.

Compatibilizar crecimiento y responsabi-
lidad fiscal no es sencillo, pero sí es posible

y, más aún, indispensable.
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