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CFA hace dura critica a megarreforma
vy detecta nueveriesgos directos para
las arcas fiscales

“El impacto final del proyecto sobre el balance fiscal depende criticamente de 1a materializacion del
crecimiento econdmico proyectado”, sefialo la presidenta del Consejo Fiscal Autonomo, Paula Benavides.
Asimismo, dijo que para “lograr la neutralidad fiscal en ese periodo se requerirdn fuentes de financiamiento
adicionales de magnitud relevante, no contenidas en el proyecto”.

CARLOS ALONSO

Era una de las presentaciones mas espe-
radas por parte de los parlamentarios para
evaluar la sostenibilidad fiscal del proyecto
ancla de la administracion de José Antonio
Kast: el Consejo Fiscal Autonomo (CFA) ex-
puso una critica vision del proyecto en lo
relacionado con la sostenibilidad fiscal.

“El contexto de estrés fiscal de corto y me-
diano plazo exige que el informe financie-
ro del proyecto se realice con un enfoque

de prudencia fiscal”, comenzé sefialando
la presidenta del Consejo Fiscal Auténomo
(CFA), Paula Benavides.

En la exposicion, Benavides, que estuvo
acompanada del vicepresidente del CFA,
Sebastidn Izquierdo y los consejeros, Her-
mann Gonzdlez, Joaquin Vial y Marcela

Juzman, expresé que el proyecto com
bina medidas de gasto, modificaciones
tributarias y medidas de simplificacion
regulatoria, con el objetivo de elevar el

crecimiento tendencial de la economia,
ademads de contemplar medidas transito-
rias y otras de caricter permanente. “En
ese escenario, el Informe Financiero consi-
dera que el impacto fiscal del proyecto estd
asociado a un efecto fiscal directo y otro de
segunda vuelta asociado al mayor creci-
miento econémico”, expreso.

Asi, respecto al efecto fiscal directo del
proyecto (sin considerar el efecto por mayor
crecimiento), el CFA senalé que presenta

un déficit persistente en todo el horizonte
de evaluacion, alcanzando un maximo de
0,71% del PIB en 2030, y de 0,43% del PIB
en 2050. Y en cuanto al efecto de segunda
vuelta, el Consejo sostuvo que el impacto
estimado del mayor crecimiento esperado
sobre el balance fiscal se traduciria en una
mejora por 0,41% del PIB en 2030.
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Ante este escenario, el Consejo asegu-
r6: “El impacto final del proyecto sobre el
balance fiscal depende criticamente de la
materializacion del crecimiento econdomi-
co proyectado”, detallando que, sin el efec-
to del crecimiento, la iniciativa genera un
deterioro fiscal permanente de 0,43% del
PIB en régimen (2050); e incorporando el
efecto crecimiento, el balance fiscal mejo-
raria a 0,78% del PIB en régimen, pero en
2030 seguiria siendo deficitario en 0,3%
del PIB".

Ademis, en la presentacion sostuvo que
entre 2026 y 2031, “la iniciativa legal gene-
ra un impacto fiscal neto negativo, por lo
que para lograr la neutralidad fiscal en ese
periodo se requerirdan fuentes de financia-
miento adicionales de magnitud relevante,
no contenidas en el proyecto”.

Dado este escenario, el CFA enfatizé que
“las fuentes de financiamiento no com-
pensan los menores ingresos fiscales™.

Si bien el CFA valord que la iniciativa
legal contemple medidas orientadas a im-
pulsar el crecimiento econémicoy se com-
plemente con esfuerzos de ajuste del gasto,
no obstante, “el proyecto presenta déficits
fiscales al menos hasta 2031, incluso con-
siderando el efecto crecimiento, y se han
identificado diversos riesgos que podrian
aumentarlos”.

Asi, se resalta que “el proyecto compro-
mete gasto fiscal con alta certeza en el cor-
to plazo y reduce ingresos permanentes,
mientras que los efectos positivos depen-
den de ingresos futuros mds inciertos aso-
ciados al crecimiento, lo que podria tradu-
cirse en un deterioro del balance fiscal si
este no se materializa en la magnitud y ve-
locidad estimadas™. Esto, a juicio del CFA,
dificulta retomar una senda de convergen-
cia fiscal y aumentando el riesgo de sobre-
pasar el nivel prudente de deuda publica.

En ese marco, la entidad auténoma in-
dicod que “se requeriria un mayor esfuerzo
fiscal para avanzar hacia una trayectoria
de consolidacion, lo que debiera reflejar-
se en el decreto de politica fiscal y en las
acciones correctivas asociadas al desvio de
la meta de Balance Fiscal 2025 que corres-
ponde al Ejecutivo presentar en el proximo
Informe de Finanzas Publicas”.

El Consejo planted también como un
riesgo transversal de la iniciativa es el des-
calce entre costos y beneficios fiscales.
“Los costos fiscales (o menores ingresos)
directos de las medidas se materializan
con mayor certeza desde el primer ano de
vigencia”. Asimismo, anadieron que en
contraste, “los beneficios dindmicos aso-
ciados al mayor crecimiento se incorporan
de forma gradual en el tiempo y con mayor
incertidumbre respecto del momento de
materializacion de los efectos, y de la velo-
cidad y magnitud de transmision hacia PIB
y recaudacion”.

En consecuencia, plantearon que “este
descalce podria resultar en un valor pre-
sente del provecto de ley distinto y afectar
la sostenibilidad de las finanzas publicas”,
alerto el CFA.

De esta forma, sefald: “De no materia-
lizarse parcial o totalmente los mayores
ingresos proyectados por la via del creci-
miento, podria observarse un deterioro
fiscal adicional al del escenario del IF, pre-
sionando atn mas el contexto de estrechez
fiscal”.

LOS NUEVE RIESGOS

En la exposicion, el CFA expuso nueves
riesgos fiscales directos que trae consigo
la iniciativa: El primero de ellos es que el
costo de la rebaja de la tasa de Impuesto
de Primera Categoria no esti compensa-
do por mayor crecimiento de la medida;
el segundo, el crédito tributario al empleo
tiene alto costo fiscal efectivo y riesgo de
consistencia con otras estimaciones; el
tercero; la exencion transitoria de IVA a
viviendas nuevas representa un riesgo de
mayor costo fiscal efectivo; el cuarto, la
compensacion al Fondo Comtin Municipal
(FCM) generara una posible mayor presion
fiscal permanente; el quinto, probidad por
licencias médicas genera un posible menor
ahorro fiscal y costo no contemplado y sex-
to es que el aumento cupos por incentivo
al retiro no se materialice el ahorro fiscal.

Como séptimo riesgos se menciona que
las sanciones al contrabando de tabaco po-
dria generar una posible menor recauda-
cion a la esperada y como octavo se men-
ciona que el mecanismo de restitucion por
anulacion de una Resolucion de Califica-
cion Ambiental (RCA) no tiene cldusula de
gasto maximo y el noveno advierte que los
impuestos sustitutivos y repatriacion de
capitales son una reiteracion de medidas
transitorias de regularizacion o anticipo
puede debilitar el cumplimiento tributa-
rio, y afectar la sostenibilidad de los ingre-
sos fiscales en el mediano plazo.

También entrega riesgos de caricter in-
directos, entre ellos detalld: 1) incertidum-
bre de los impactos en el crecimiento del
proyecto, v 2) incertidumbre del traspaso
del mayor crecimiento a ingresos fiscales
futuros.

“Dada la envergadura del proyecto y sus
impactos, es recomendable que, desde el
punto de vista fiscal, se aborden los espa-
cios de mejora y se analice en conjunto con
las proyecciones fiscales actualizadas en el
proximo Informe de Finanzas Publicas la
definicion de las nuevas metas fiscales y el
plan de acciones correctivas por el desvio
de la meta de 2025", puntualizé en CFA.

Por ultimo, enfatizé que “dado que exis-
te una importante incertidumbre con las
proyecciones “equivocarnos hacia el lado
negativo tiene efectos mayores por el estrés
fiscal”.

Una vez presentado el informe, desde el
gobierno el ministro de Hacienda, Jorge
Quiroz, afirmé que lo analizardn antes de
responder: “Nosotros lo hemos conoci-
do recientemente, hace unas pocas horas
este informe y por lo tanto lo tenemos que
analizar detenidamente en su mérito y lo
responderemos en tiempo y forma oportu-
namente”. @
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