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Varias correcciones en las cifras
fiscales que había calculado el go-
bierno anterior realizó el Ministerio
de Hacienda que ahora comanda Jor-
ge Quiroz.

En el último Informe de Finanzas
Públicas (IFP), los ingresos efectivos
proyectados para este año se reduje-
ron a $78.814.783 millones, lo que
representa un 21,7% del PIB. En el
IFP del cuarto trimestre de 2025, di-
señado por la anterior administra-
ción, la cifra era del 22% del PIB.

Los gastos estimados para 2026
aumentaron a $87.550.259 millo-
nes, es decir, pasaron a equivaler un
24,1% del PIB versus el 23,8% calcu-
lado por el Ejecutivo anterior. La Di-
rección de Presupuestos (Dipres)
detalla que esta cifra reconoce ma-
yores gastos por compromisos lega-
les y otras obligaciones de carácter
ineludible para el Estado no identifi-

cados en el IFP previo, como el rea-
juste del sector público, así como los
US$ 518 millones desembolsados
por medidas de apoyo frente al alza
de combustibles. Hubo, indica, una
compensación parcial de aquellos
gastos con un ajuste hasta ahora de
US$ 1.437 millones.

Es un escenario de estrechez fiscal
en que los ingresos del fisco no alcan-
zan a pagar sus gastos. El lunes Ha-
cienda habló de “error” en la proyec-
ción de la deuda que el gobierno an-
terior previó, y que llevaría a superar
lo que se considera un límite “pru-
dente” de endeudamiento de 45%
del PIB. Ahora Dipres prevé lo si-
guiente: la deuda pública bruta llega-
ría a 44,4% del PIB en 2027, 45,4%
en 2028, 46,3% en 2029 y 46,5% en
2030. Además de la revisión de los
cálculos de endeudamiento futuro
hechos por el gobierno pasado, las 

Aumento en techo de US$ 17.400 millones debería ser visado por el Congreso:

Nuevo escenario de estrechez fiscal
forzaría al Gobierno a solicitar una
autorización para emitir más deuda

Necesidades de financiamiento se acercarían a los US$ 5.000 millones. Analistas estiman que
las nuevas emisiones serían menores si se consideran otras fuentes de recursos disponibles. 
J.P. PALACIOS
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El ministro de Hacienda, Jor-
ge Quiroz, añadió otro dato
“denuncia” al que indicó el lu-
nes, cuando habló del “error”
en las proyecciones de deuda
del gobierno anterior. Si bien
ahora evitó mencionar la pala-
bra “error”, Quiroz apuntó
que “cuando hicimos nuestra
proyección de deuda, que es la
que está en el Informe de Fi-
nanzas Públicas, entregamos la
planilla de cálculo al Consejo
Fiscal Autónomo para su revi-
sión. En la proyección de deu-
da que se hizo anteriormente
eso no fue entregado”, señaló. 

Quiroz también intentó dar
por superada la discusión.
“Hay una instancia institucio-
nal para discutir las diferencias
técnicas y la instancia es el diá-
logo serio y técnico entre Di-
pres, Hacienda y el Consejo
Fiscal Autónomo (CFA). Lo
que hemos hecho es poner a
disposición todos los cálculos
del déficit estructural al CFA y
también los cálculos relativos a

la proyección de deuda (...).
Hubo una oportunidad en la
administración pasada de en-
tregar esa planilla de cálculo y
no fue entregada”, dijo.

El ministro espera que la
acusación constitucional que
anunció parte del oficialismo
contra el anterior titular de Ha-
cienda, Nicolás Grau, no im-
pacte en la tramitación del pro-
yecto de Reconstrucción en el
Senado. 

“El Mercurio” consultó a
Grau sobre el nuevo antece-
dente expuesto por Quiroz. No
hubo respuesta. 

Planilla de cálculo de la deuda pública:

Quiroz asegura que el
gobierno previo omitió
informar datos al CFA

Ministro de Hacienda espera que una
eventual acusación constitucional contra
Grau no afecte a la “ley miscelánea”. 

J. P. P. 

El ministro de Hacienda, Jorge
Quiroz, realizó el lunes la denuncia.
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Previo a la publicación el 17 de
junio del Informe de Política
Monetaria (IPoM), la presidenta
del Banco Central, Rosanna Cos-
ta, realizó ayer un análisis de la
economía chilena en 2026 donde
mantiene la visión de incerti-
dumbre respecto del conflicto en
el Medio Oriente, pese a la ven-
tana de optimismo que se había
abierto en los últimos días; da
cuenta de un aumento en la
preocupación por la inflación;
fundamenta la caída de la activi-
dad económica en el primer tri-
mestre y defiende la última deci-
sión del Consejo de elevar la soli-
citud del colchón bancario (co-
nocido como Requerimiento de
Capital Contracíclico o RCC).

En su análisis durante un
evento en Santiago organizado
ayer por JP Morgan, Costa ex-
pandió un discurso del 8 de ma-
yo durante el encuentro Chile
Day en Nueva York. Pero tam-
bién hubo cambios. 

n Debilidad económica.
Si antes estimó que los datos

de Imacec del primer trimestre
anticipaban un desempeño me-
nor al esperado en el IPoM de
marzo, ahora, conocida la infor-
mación del primer trimestre,
“muestra una economía que ha
tenido un desempeño más débil
que el previsto”. En los primeros
tres meses del año, el PIB tuvo
una variación de -0,5% anual y
de -0,3% en términos desestacio-
nalizados. “Respecto de nuestras
proyecciones, el resultado del
primer trimestre también se ubi-
có por debajo de lo esperado. Es-
tamos analizando las implican-
cias para la proyección del año”,
manifestó.

“Por lo pronto”, agregó, “par-
te importante de la diferencia
con la proyección se debe a facto-
res de oferta en sectores ligados a
recursos naturales. Por ejemplo,
la minería enfrenta bajas leyes
del mineral, algunas actividades
agroindustriales y pesqueras tu-
vieron resultados menores a los
del pasado y el turismo recepti-
vo fue más débil este verano. Es-

te conjunto de factores incidió
también en sectores como trans-
porte y el comercio mayorista”.

Hay algo más: “La evolución
del gasto interno apoya la hipó-
tesis de que parte de la debilidad
de la actividad en el primer tri-
mestre respondió a elementos
específicos y no necesariamente
a un deterioro generalizado de la
economía”. 

Al respecto, mencionó una
trayectoria del consumo privado
“en línea con lo esperado”, y se-
ñales mixtas en la inversión.

n Mercado laboral.
Rosanna Costa subrayó las

tendencias del mercado laboral.
Hay una “lenta” creación de em-
pleo y alza en la tasa de desocu-
pación, parte de lo cual se explica
por el cierre de brechas de activi-
dad y demanda rezagada de ma-
no de obra en la construcción;
otra parte por el cambio demo-
gráfico y el acelerado desarrollo
tecnológico, y por “varios cam-
bios que han aumentado los cos-
tos laborales y que aún se están
implementando”.

n Precios.
En cuanto a la inflación, recor-

dó que el aumento responde
principalmente al efecto del alza

de los combustibles. “La veloci-
dad del alza ha sido significati-
va” y “la preocupación por la in-
flación ha aumentado, tanto en
expertos como en el público ge-
neral”, expresó.

Desde ya, dijo que las expecta-
tivas de inflación de corto plazo
han tenido un notorio aumento
y las de mediano plazo conti-
núan en torno a la meta. Datos
del informe local de Percepcio-
nes de Negocios indican que
hasta ahora el traspaso a precios
ha sido “gradual y parcial”. 

n Incertidumbre global.
Si bien se ha abierto una ven-

tana de optimismo en los mer-
cados con los anuncios recien-
tes de un posible acuerdo en el
conflicto de Medio Oriente, “el
desarrollo del conflicto ha sido
volátil, como lo muestran las
declaraciones y acciones de las
partes en el último par de días.
No es evidente que la firma de
un acuerdo lleve a una normali-
zación rápida del transporte
marítimo en el estrecho de Or-
muz”, advirtió.

Por lo mismo, “el desafío es se-
guir acumulando antecedentes e
ir evaluando cuidadosamente
los escenarios y su impacto en la
convergencia inflacionaria”. 

Presidenta del Banco Central

El análisis pre-IPoM de Costa:
debilidad de la economía 
y escenario de incertidumbre

Aumentan las expectativas inflacionarias de corto plazo y hay
preocupación por el mercado laboral.
LINA CASTAÑEDA

Rosanna Costa, presidenta del Banco Central de Chile.
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En 2025 el entonces director
del Servicio de Impuestos Inter-
nos (SII), Javier Etcheberry, co-
menzó la reactivación por parte
del organismo del control carre-
tero en el peaje Angostura —Ru-
ta 5 Sur en dirección a Santia-
go— para combatir la evasión, la
informalidad y el crimen organi-
zado. Y creía que debía hacerse
más.

Las nuevas autoridades del
SII, ahora dirigido por Jorge Tru-
jillo, han profundizado ese plan
de fiscalización. Ayer Trujillo y
el ministro de Hacienda, Jorge
Quiroz, revisaron la implemen-
tación del primer sistema de cá-
maras lectoras de patentes de
vehículos de carga para reducir
el no pago de impuestos y el co-
mercio ilícito en el peaje.

“El servicio restableció este
punto de fiscalización en octu-
bre del año pasado, había estado
suspendido por muchos años, y
diseñó este sistema con sus pro-
pios equipos técnicos”, destacó
Quiroz.

¿En qué consiste 
el sistema?

El titular de Hacienda explicó
que el control carretero en An-
gostura opera mediante inteli-
gencia artificial y algoritmos de
riesgo.

“(La cámara) no solo lee la pa-
tente, sino que después se conec-
ta en microsegundos con el siste-
ma del SII, que por medio de in-
teligencia artificial determina si
el camión es sospechoso o no de
tener alguna infracción tributa-
ria”, detalló Quiroz. Añadió que
“eso permite discriminar cuáles
camiones deben ser detenidos y
cuáles no. Permite que la fiscali-
zación no solo sea más efectiva,
sino también sea menos costosa
para los vehículos que transitan
y se genere menos congestión”.
Mencionó que en el plan de fis-
calización también participa Ca-

rabineros.
Quiroz concluyó: “Al que no

cumple vamos a buscarlo y apli-
carle las sanciones que corres-
pondan. Eso se hace con tecnolo-
gía, con trabajo y coordinación
entre los distintos servicios del
Estado”.

El director del SII, Jorge Truji-
llo, enfatizó que el proyecto
busca hacer más eficiente la ca-
pacidad fiscalizadora de esa ins-
titución. “(Permite) no solo re-
forzar la fiscalización en terre-
no, sino que generar un efecto
disuasivo y asegurar el correcto
cumplimiento tributario, pues
con este nuevo sistema registra-
remos todas las patentes de los
vehículos de carga que circulen,
independiente si son selecciona-
dos o no para la fiscalización
presencial, o si evaden el con-
trol”, dijo.

En el SII detallan que el plan
partió con la instalación de cá-
maras lectoras de patentes, sis-
tema de semáforo rojo/verde y
cámaras de evasión que captu-

rarán datos de todos los vehí-
culos de carga que transiten
por Angostura. Explican que
un algoritmo seleccionará au-
tomáticamente vehículos para
la inspección presencial, opti-
mizando los tiempos para la
fiscalización, pero sin perder la
trazabilidad.

Asimismo, indican, por medio
de la implementación de una API
(Interfaz de Programación de
Aplicaciones) con bases de datos
tributarias, el sistema permitirá
realizar análisis de riesgo en
tiempo real, cruzando automáti-
camente las patentes con docu-
mentos tributarios electrónicos y
guías de despacho, e identifican-
do vehículos sin documentación
o con indicadores de riesgo.

El Servicio de Impuestos In-
ternos anticipó que en una se-
gunda fase se realizará la im-
plementación del sistema en
otros puntos del país, “previo
análisis de resultados y evalua-
ción del funcionamiento en el
control de Angostura”.

Plan antievasión y contra el comercio ilícito:

SII refuerza fiscalización
en Angostura con
instalación de cámaras

EYN

Con modelos de inteligencia artificial y algoritmos, el sistema
seleccionará a vehículos de carga para ser inspeccionados. En una
segunda fase se replicará el esquema en otros lugares del país. 

Los fiscalizadores redirigieron ayer a varios camiones en Angostura
para ser inspeccionados. 
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estimaciones incorporan el nuevo escenario macroeconómico, mar-
cado por el ajuste en el crecimiento del PIB a 2,1% este año y una ma-
yor inflación, y la revisión de ingresos y gastos.

Nuevo techo

Ante este cambio en el escenario, que implica mayores necesidades
de recursos (ver gráfico), el Ejecutivo se vería obligado a pedir al Con-
greso una autorización para aumentar el techo del endeudamiento
aprobado para la Ley de Presupuesto 2026.

En esa iniciativa el gobierno anterior pidió aprobar un tope de
US$ 17.400 millones para este año. Estimaciones de mercado apun-
tan a que se requeriría aumentar el techo en un monto extra que
podría acercarse a los US$ 5.000 millones.

Según “El Mercurio Inversiones”, BTG Pactual calcula que se re-
queriría de recursos adicionales por alrededor de US$ 4.600 millo-
nes o 1,2% del PIB, “proveniente de fuentes aún no definidas”.

Itaú Chile advierte que el nuevo escenario fiscal implicaría una
brecha adicional de financiamiento por cerca de US$ 5.000 millones
este año, la que podría ser cubierta con distintas fuentes.

“Dicha necesidad se puede eventualmente reducir con mayor re-
corte de gasto o cumplir a través de distintas alternativas, incluyen-
do una autorización adicional de endeudamiento por parte del Con-
greso, uso de activos del Tesoro —principalmente fondos sobera-
nos, dados los bajos montos en Otros Activos del Tesoro Público—,
la postergación de ciertas obligaciones, descapitalización de empre-
sas públicas, u otras fuentes”, explicó Andrés Pérez, economista jefe
de Itaú. Recuerda que a la fecha ya se han emitido en el mercado
cerca de US$ 8.000 millones en deuda.

En Scotiabank estiman que, descontando los mayores ingresos
mineros y el proyecto de Reconstrucción, las mayores necesidades
de financiamiento serían por US$ 3.200 millones. Considerando el
“margen prudencial” de US$ 600 millones adicionales que se dejó
en la Ley de Presupuesto, el Gobierno requeriría financiar solo US$
2.600 millones, “cuyas fuentes de financiamiento estarían por defi-
nirse, pero corresponderían a mayor emisión de deuda este año”. 

El economista sénior del Ocec de la U. Diego Portales, Juan Ortiz,
ve una emisión adicional de torno a los US$ 4.000 millones y coinci-
de que este monto podría ajustarse. “Es factible que el Gobierno ten-
ga que ir al Congreso a solicitar el aumento del cupo”, comentó.

Las necesidades de
financiamiento del fisco
VIENE DE LA PÁGINA B 1

El viernes, la tasa de la deuda
de gobierno a 10 años en UF ce-
rró en 2,31%, su nivel más alto
desde el 26 de febrero, luego de
que la guerra en Medio Oriente
elevara los rendimientos en todo
el mundo. Y tan solo días des-
pués —tras conocerse el Infor-
me de Finanzas Públicas del Go-
bierno— al-
gunos agen-
t e s d e l
mercado ad-
v i r t i e r o n
que Hacien-
da podría necesitar emitir varios
miles de millones de dólares adi-
cionales a los ya programados
para este año, lo que amenaza
con empujar las tasas largas to-
davía más arriba y encarecer el
financiamiento de todo el país.

Para Felipe Alarcón, econo-
mista jefe de EuroAmerica, este
“sería un escenario aún más de-
licado para las tasas de gobierno,
las que ya se han visto muy pre-
sionadas al alza por el contexto
internacional. Las últimas licita-
ciones de deuda del fisco no han
sido nada buenas, en particular

las tasas en UF”, asegura.
“El impacto dependerá del

monto adicional efectivamente
emitido, de la capacidad del
mercado para absorber esa ma-
yor oferta y del contexto ma-
croeconómico en el cual se reali-
cen las colocaciones”, dice Mar-
co Gallardo, subgerente de renta
fija de BICE Inversiones.

Y como las tasas de gobierno
funcionan co-
mo referencia
para todo el res-
to de la econo-
mía, “esto po-
dría traducirse

en mayores costos de financia-
miento para emisores corporati-
vos investment grade y banca-
rios”, añade.

El riesgo de acercarse rápida-
mente al umbral de deuda de
45% del PIB tampoco es trivial.
“Un aumento de deuda de una
magnitud importante —como el
planteado de US$ 5 mil millo-
nes— nos deja más cerca de ese
límite autoimpuesto hace un
tiempo”, acusa Alarcón. “Esto
puede implicar una disminu-
ción en la calificación crediticia
del fisco”, advierte.

En Chile:

Mayor endeudamiento
soberano presionaría tasas
y encarecería el crédito 

El país podría sufrir una rebaja en su
calificación de riesgo, aseguran analistas.
JEAN PIERRE VILLARROEL

Más detalles en 
www.elmercurio.com/inversiones
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