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EDITORIAL
PRUDENCIA FISCAL

E
1 primer Informe de Finanzas Públicas (IFP)
de la actual administración confirmó que las
cifras fiscales heredadas del gobierno anterior
son considerablemente más débiles que lo in-
formado previamente y que no reflejaban toda
la magnitud del deterioro. Sin embargo, lo que
ha concentrado la atención fue la detección,

por parte de Hacienda y de la Dirección de Presupuestos
(Dipres), de una inconsistencia en la trayectoria de deuda
publicada en el último IFP de la administración de Gabriel
Boric, equivalente a US$ 10.600 millones (cerca de 3% del
PIB), lo que obligará a realizar una reestimación completa
de las necesidades de financiamiento
fiscal para el período 2026-2030.

Las nuevas cifras reflejan un escenario

considerablemente más exigente para las

cuentas públicas. El déficit efectivo proyecta-

do para este año pasó de 1,8% del PIB a 2,9%,

mientras que el déficit estructural esperado

para 2026 aumentó desde 2,7% a 3,7% del

Producto. A ello se suma una trayectoria de deuda que superaría

el umbral prudente de 45% del PIB hacia 2028 y se acercaría a 46%

hacia el final del horizonte de proyección. Parte importante del

deterioro responde a menores ingresos esperados por la Ley de

Cumplimiento Tributario, cuyo rendimiento proyectado cayó desde

0,7% del PIB a apenas 0,1%; pero también a la constatación de que
el empeoramiento del balance fiscal no encuentra correlato en la

programación de deuda publicada previamente. Todo esto vuelve
además bastante más difícil alcanzar el equilibrio estructural hacia

2030, como esperaba inicialmente el Ejecutivo.

La situación es suficientemente delicada como para requerir una

investigación respecto de cómo se produjo tal inconsistencia. El

propio ministro de Hacienda, Jorge Quiroz, anunció una revisión

administrativa para determinar eventuales responsabilidades,

La conducción del debate fiscal

exige hoy más responsabilidad

técnica que disputas políticas

de corto plazo.

mientras que la Dipres abrió una auditoría técnica. Sin embargo,

tan importante como investigar el origen del problema es la forma

en que la discusión se conduzca institucionalmente. Y en eso, hasta

ahora, tanto Hacienda como la Dipres han actuado con una cautela

que contrasta con el tono que comienza a instalarse en parte del
debate político.

El director de Presupuestos, José Pablo Gómez, fue explícito

al señalar a DF que el IFP "no está acusando a nadie" y que su

objetivo es "corregir una trayectoria de deuda" para restablecer la

consistencia entre déficit y financiamiento, y con ello fortalecer la

institucionalidad fiscal. Del mismo modo, sostuvo que las diferen-

cias metodológicas deben discutirse técnicamente, junto al CFA e,

incluso, manifestó disposición a sostener

reuniones con los equipos técnicos de la

administración anterior. Ese tono prudente

resulta particularmente relevante cuando

sectores políticos ya han comenzado a

anunciar acusaciones constitucionales y a

instalar imputaciones de fraude, antes de

que concluya cualquier revisión formal.

La discusión fiscal exige justamente lo contrario. Las dispu-

tas políticas de corto plazo no solo debilitan la calidad del debate

público, sino que introducen incertidumbre innecesaria frente a

clasificadoras de riesgo, inversionistas y organismos internaciona-

les que observan con atención la capacidad del país para conducir

ordenadamente sus cuentas fiscales.

Por lo mismo, el foco debiera mantenerse en corregir la trayecto-

ria fiscal, fortalecer la institucionalidad presupuestaria y recuperar

capacidad de crecimiento en un momento especialmente complejo
para la economía chilena. En medio de la discusión del proyecto de

reconstrucción que impulsa el Ejecutivo, el país necesita preser-
var la solidez de sus instituciones fiscales y mantener la discusión

económica en un plano de responsabilidad técnica, lejos de la

confrontación y de las reyertas.
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Efectos de la
transición política
en la economía
chilena

o es común, pero los efectos del

administración. La transición política

desempeñó un papel importante en el des-

empeño económico del primer trimestre,
lo que explica en parte las contracciones

trimestrales y anuales. La contribución

negativa del ciclo político a la caída de la

economía se produjo por la combinación
del cierre del presupuesto fiscal al final

de la administración saliente y del ajuste

necesario para reducir la vulnerabilidad

económica al comienzo del nuevo gobier-
no. Sin embargo, al final se espera que la

economía resurja gracias a las políticas de

libre mercado del nuevo gobierno.

En el primer trimestre, el PIB se con-

trajo 0,5% interanual, después de avanzar

1,6% en el trimestre anterior y 2,9% un año
antes. Las cifras ajustadas mostraron una

contracción de 0,3% en el primer trimestre

respecto al trimestre anterior. Es evidente

que los acontecimientos geopolíticos

externos también desempeñaron un papel
adverso, especialmente el conflicto en

Oriente Medio y el consecuente impacto

en los precios del petróleo, lo que afectó

los precios internos en Chile, dada su

condición de importador neto de productos

petrolíferos. Los eventos internos también

contribuyeron a la caída de la economía,
como la debilidad de la producción minera

y la contracción significativa de la agricul-

tura, entre otros factores domésticos.

Por otro lado, la transición política del

gobierno saliente de Gabriel Boric a la ad-
ministración de José Antonio Kast tuvo, sin

duda, un efecto adverso en la economía.

Este cambio es especialmente relevante

por la llegada de un gobierno conservador

de derecha, comprometido con introducir

cambios estructurales y ajustes de política,

Por otro lado, con la asunción del nuevo

gobierno en la segunda semana de marzo,
fue necesario implementar un ajuste para

contener la aceleración del desequilibrio

fiscal y de la deuda pública, lo que implicó

iniciar un ajuste del gasto público.

Sin embargo, podrían surgir algunos as-

pectos positivos más adelante. En primer
lugar, la desaceleración económica contri-

buirá a reducir el exceso de demanda, que
ha sido en parte responsable de mantener

la inflación por encima del objetivo en los

últimos años. De hecho, el mayor gasto
asociado al ciclo electoral del año pasado

-provocado por el financiamiento del

proceso electoral y de las campañas- im-

pulsó el consumo y contribuyó al exceso de
demanda y la inflación.

En segundo lugar, el ajuste fiscal

ayudará a reducir la vulnerabilidad de la

economía y a introducir disciplina en la

gestión del presupuesto federal. En última

"La contribución negativa se produjo por la combinación del

cierre presupuestario de la administración anterior y el ajuste

al inicio de la actual. La economía debiera resurgir gracias a

las políticas de libre mercado del nuevo gobierno".

en particular en materia fiscal. Por un

lado, el gobierno saliente cerró 2025 con

un aumento del déficit fiscal y de la deuda

pública, además del cierre habitual de
funciones públicas al final del cuatrienio,

lo que limitó el desempeño económico
durante los dos primeros meses del año.

instancia, se espera que el refuerzo de las

políticas de libre mercado y las reformas

estructurales del nuevo gobierno conser-

vador mejoren el ambiente de negocios,

fomenten la inversión productiva y ayuden

a la economía a entrar en un ciclo de creci-

miento estable y saludable.
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Gobernanza zombie:
cuando el riesgo ocurre
en el streaming

stamos entrando en una economía donde los sistemas cambian

más rápido de lo que las organizaciones pueden observar. Elriesgo ya no está en el modelo inicial, sino en lo que el sistemaIse convierte después. En pocos años, la gobernanza de la IA

pasó desde declaraciones generales de principios hacia auditorías,

evaluaciones de riesgo y modelos de supervisión sofisticados. La

Ley de Inteligencia Artificial de la Unión Europea, la norma ISO

42001 y diversas iniciativas internacionales reflejan un cambio pro-

fundo: el mercado entendió que los sistemas algorítmicos ya no son

solo herramientas tecnológicas, sino infraestructura con impacto
económico e institucional.

Las recientes modificaciones del EU AI Act muestran un giro

hacia una gobernanza más operativa de la IA. La UE amplió plazos

para sistemas de alto riesgo y reforzó exigencias de trazabilidad,

monitoreo y gestión de riesgos sistémicos, acercando la regula-

ción de IA a temas de ciberseguridad e infraestructura crítica. En

América Latina, iniciativas como fAIr LAC-BID Lab muestran que
la conversación comenzó a desplazarse desde principios abstractos

hacia capacidades de evaluación y supervisión. Modelos como el

enfoque "3S" ayudaron a instalar una idea relevante: la IA no puede
evaluarse solo por su desem-

peño técnico, sino también por
efectos organizacionales.

Marshall Mcluhan anticipó
hace décadas una tensión cen-

tral de la economía algorítmica:

"Primero moldeamos nuestras
herramientas y luego ellas nos

moldean a nosotros". Pero la

velocidad de adopción también

está dejando al descubierto una limitación estructural. La mayoría

de las organizaciones construye gobernanza principalmente a

través de documentación: políticas, matrices de riesgo, comités y

reportes. Todo eso es necesario. El problema es que la gobernanza
todavía ocurre en documentos estáticos, mientras los sistemas

evolucionan en vivo.

"El problema es que
la gobernanza todavía
ocurre en documentos
estáticos, mientras
los sistemas
evolucionan en vivo".

Los reportes muestran una captura de pantalla. El problema ocu-

rre en el streaming. El desafío no es solo diseñar principios de IA

responsable, sino desarrollar capacidad institucional para observar

sistemas adaptativos mientras operan. Un banco puede cumplir

formalmente con sus políticas y, aun así, no detectar en tiempo real

que un modelo alteró sus patrones de decisión o comenzó a operar

fuera de parámetros aprobados.

El riesgo es caer en una especie de "gobernanza zombie":

estructuras de supervisión que siguen existiendo formalmente

mientras los sistemas reales ya evolucionaron fuera de su campo de
observación.

La IA probablemente seguirá el mismo camino. La próxima
ventaja competitiva no surgirá solo de desarrollar mejores modelos,

sino de construir organizaciones capaces de observarlos mientras

cambian. En la economía algorítmica, la nueva opacidad ya no nace
de la ausencia de información. Nace de sistemas que evolucionan

más rápido de lo que podemos observarlos.
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