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EL PROYECTO DE RECONSTRUCCIÓN NACIONAL
(PRN) NOS OBLIGA A PLANTEARNOS AL MENOS TRES
INTERROGANTES FUNDAMENTALES: ¿Resolverá este
proyecto los problemas fiscales que acarreamos desde
hace tiempo y que se han acentuado en años recientes?
¿Será, como dice el Gobierno, “un camino claro para
recuperar el crecimiento”? ¿Beneficiará este proyecto a la
clase media, a los sectores más vulnerables, a todos por
igual o, principalmente, a los sectores de altos ingresos?

El informe del Consejo Fiscal Autónomo (CFA) sobre
el PRN que conocimos esta semana nos permite respon-
der a la primera pregunta: no, este proyecto no mejora-
rá el déficit fiscal. Usando los supuestos de los informes
del Gobierno, el CFA concluye que el proyecto empeo-
rará la situación fiscal durante los próximos seis años.
Como el punto de partida es un déficit estructural en
torno a 3% del PIB, esta conclusión es sumamente preo-
cupante. Aun si el Gobierno es exitoso reduciendo 3% el
gasto de cada ministerio, lo cual se ve bastante difícil,
esto suma solo un 0,8% del PIB y se mantiene un déficit
estructural muy alto.

Por si lo anterior no bastara, el CFA detecta varios
errores y omisiones en los supuestos del Gobierno cuan-
do analiza el impacto fiscal del PRN, los llama “riesgo
de consistencia en las proyecciones”. Un ejemplo, entre
muchos, ilustran el punto: El costo fiscal de la exención
de IVA de viviendas nuevas se calculó con las ventas de
2024, un año en el que se vendieron mucho menos vi-
viendas que en un año normal. 

En definitiva, el objetivo de equilibrar las arcas fisca-
les anunciado por el Gobierno es inverosímil. Con o sin
el proyecto, sobrepasamos el umbral de 45% de deuda
durante este gobierno, confirmando así la proyección
del FMI y poniendo en riesgo nuestra sostenibilidad
fiscal.

Respecto de la segunda pregunta, la respuesta del
informe del CFA es similar: el proyecto no traerá el
crecimiento esperado. El crecimiento adicional que se
obtiene durante la década posterior a la aprobación del

PRN promedia un 0,7% anual, es decir, un tercio de la
brecha entre el 2% actual y el 4% al que se aspira. Y,
nuevamente, el CFA constata “riesgos de consistencia”
en las proyecciones. Por ejemplo, el Gobierno proyecta
que el crédito tributario al empleo seguirá teniendo
impacto luego de su desaparición, algo que no es habi-
tual en este tipo de análisis.

Finalmente, respecto de la tercera pregunta de esta
columna, no existen estimaciones sofisticadas del im-
pacto distributivo del PRN. Sin embargo, es evidente
que algunas medidas son regresivas, por ejemplo,
eliminar las contribuciones para los adultos mayores,

ya que 74% de las viviendas de este grupo no paga
contribuciones, pues su avalúo fiscal se encuentra en el
tramo exento.

La opción ideal sería que el Gobierno se hiciese cargo
de las deficiencias del proyecto y lo mejore. Un punto de
partida es eliminar las medidas que son costosas fiscal-
mente y que contribuyen poco y nada al crecimiento. La
más importante entre estas es el crédito tributario al
empleo, con un costo estimado de al menos 1.400 millo-
nes de dólares anuales y con una generación de empleos
bastante reducida. También se puede incluir en este
grupo la exención de contribuciones, la reintegración
del sistema tributario, la invariabilidad tributaria, la
repatriación de capitales y la reducción del impuesto a
las donaciones, entre otras medidas. Asimismo, debie-
ran considerarse medidas adicionales que contribuyan al
crecimiento y sean de bajo costo fiscal.

El Gobierno parece estar optando por el camino
opuesto: hacer caso omiso del informe del CFA. Una
señal de esto fueron las respuestas que dio el director de
Presupuestos a las observaciones del CFA y que no se
hacen cargo de las críticas. Por ejemplo, a propósito del
crédito tributario al empleo que genera crecimiento
luego de su extinción, su explicación fue que las fuentes
de datos utilizadas por Hacienda y el CFA eran distintas.
La diferencia de fuentes no explica por qué un subsidio
sigue impactando luego de que se acaba. Más preocu-
pante aún es la afirmación del ministro Quiroz, respal-
dada por el Presidente, de impulsar la reforma por de-
creto si esta no avanza en el Congreso.

Este jueves se aprobó la idea de legislar en la Cámara
de Diputados y la estrategia del Gobierno apunta a obte-
ner los votos que necesita para aprobar el proyecto en
particular, eliminando el IVA a los pañales y los medica-
mentos y manteniendo un tratamiento tributario privile-
giado para las pymes. Ninguna de estas medidas contri-
buye al crecimiento y todas agravan los problemas fisca-
les. Además, en el caso de las exenciones del IVA, se abre
la compuerta para futuras exenciones a la principal
fuente de ingresos fiscales. Existe un camino alternativo:
negociar con parlamentarios de oposición dispuestos a
perfeccionar el proyecto y subsanar sus deficiencias.

El CFA es una institución técnica y autónoma del
Estado de Chile, formada en 2019, con la misión de con-
tribuir a una política fiscal responsable. Su prestigio se
ha ido consolidando en el tiempo, incomodando a go-
biernos de distinto signo. Primero, indicó que la PGU
del gobierno de Piñera no estaba plenamente financiada.
Luego, criticó errores reiterados y significativos en las
estimaciones de ingresos del gobierno de Boric. 

Las advertencias del CFA fueron acertadas en ocasio-
nes anteriores y fueron ignoradas por los gobiernos
correspondientes. ¿Volverá a suceder lo mismo esta
vez, perdiendo así la oportunidad de dar un salto en el
crecimiento y avanzar, al mismo tiempo, hacia la conso-
lidación fiscal?

Las advertencias del
Consejo Fiscal Autónomo

Las advertencias del CFA fueron acertadas en
ocasiones anteriores y fueron ignoradas por los
gobiernos correspondientes”.
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Eduardo Engel

RESULTA SORPRESIVA LA DISCUSIÓN QUE SE HA
GENERADO EN TORNO AL ANÁLISIS REALIZADO POR
EL CONSEJO FISCAL AUTÓNOMO (CFA) respecto de la
sostenibilidad fiscal del proyecto de reconstrucción que
hoy se discute en el Congreso. 

El CFA no dijo nada distinto de lo que ya había seña-
lado hace semanas el propio informe financiero que
acompaña el proyecto, ni muy diferente de lo que ha
advertido en otras ocasiones. Lo nuevo es que ahora los
recientes conversos a la disciplina fiscal hayan decidido
prestarle atención. De haber escuchado antes al CFA,
probablemente el país no estaría en la situación actual.
Son los mismos que en el pasado ignoraron las alertas
del Fondo Monetario Internacional respecto de las so-
breestimaciones de recaudación fiscal proyectadas por
las anteriores autoridades económicas a partir de la ley
de cumplimiento tributario; o aquellos que tampoco
tuvieron reparos en apoyar un nuevo texto constitucio-
nal que implicaba un aumento del gasto estatal de entre
9 y 14 puntos del PIB.

Pero los conversos han decidido escuchar solo una
parte de lo que efectivamente planteó el CFA. Tal como
lo ha hecho de manera reiterada en sus exposiciones
ante el Congreso, el CFA señaló que para fortalecer la
sostenibilidad fiscal en el mediano plazo se requiere una
combinación de cuatro fuentes: 1. mayor crecimiento
tendencial de la economía, 2. nuevos ingresos tributa-
rios, 3. ganancias permanentes de eficiencia y ajuste del
gasto, y 4. reducción de la evasión y elusión tributaria.

De estas cuatro líneas de acción, al menos dos —nue-
vos ingresos tributarios y reducción de evasión y elu-

sión— corresponden a fórmulas ya utilizadas o actual-
mente en implementación. En efecto, en la última déca-
da hemos reformado el sistema tributario prácticamente
cada dos años con el objetivo de recaudar más para
financiar nuevas promesas de gasto social. Tal como se
advirtió en su momento, esas reformas terminaron
recaudando menos de lo proyectado y el déficit fiscal

continuó aumentando. Si se revisan las principales
reformas tributarias de los últimos diez años —reforma
tributaria de 2014, royalty minero, eliminación de exen-
ciones en 2022 y ley de cumplimiento tributario de
2024—, los informes financieros proyectaban una re-
caudación adicional cercana a US$ 10.000 millones,
equivalentes a unos 3 puntos del PIB. 

Son recursos que hoy sabemos nunca llegaron ni
llegarán, pero que, como era previsible, ya fueron gas-
tados.

Respecto de la reducción de evasión y elusión como
fuente de mayor recaudación sugerida por el CFA, hace

poco más de un año se aprobó precisamente la ley de
cumplimiento tributario, cuyo objetivo es abordar esa
materia. 

Dos de las cuatro recetas propuestas por el CFA para
contener el endeudamiento del país, ya se intentaron sin
solucionar el problema. Los “conversos” no quieren escuchar
al CFA respecto de las otras dos: crecer más y reducir gastos.

Y los números dicen algo que tampoco quieren escu-
char. Tal como señala el informe financiero del proyecto de
reconstrucción, y considerando aisladamente las medidas
propuestas, los primeros años muestran déficits. Sin em-
bargo, si además se incorpora el ajuste de gasto que actual-
mente implementa el Gobierno, el proyecto pasa de núme-
ros rojos a azules. Más importante aún, en el mediano y
largo plazo se proyecta una trayectoria de recuperación de
la estabilidad fiscal que no sería posible sin este conjunto
de medidas. Incluso si se asume que el Gobierno logrará
solo la mitad de lo comprometido en recaudación y recor-
tes —esto es, si solo reduce $2.000 mil millones de los
$4.000 mil millones anunciados y el crecimiento genera
apenas la mitad de la recaudación adicional estimada— la
reforma propuesta no empeora las proyecciones fiscales
actuales para el mediano y largo plazo.

Es cierto que las estimaciones sobre un mayor creci-
miento futuro son precisamente eso: estimaciones. Pero al
menos se ha propuesto un camino para encauzar las cuen-
tas fiscales en el mediano plazo. La alternativa de no hacer
nada ofrece, probablemente, mayores certezas: la de que el
problema fiscal seguirá agravándose y de que la economía
difícilmente recuperará dinamismo sin la tan anhelada
generación de más y mejores empleos. 

Lo que los nuevos “conversos” a la
disciplina fiscal del CFA prefieren ignorar

Aquellos que tampoco tuvieron reparos en apoyar
un nuevo texto constitucional que implicaba un
aumento del gasto estatal de entre 9 y 14 puntos
del PIB”.
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