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CFA enciende luzroja: advierte que
Hacienda incumplira otra vez meta
fiscal y pide medidas adicionales para
reducir el gasto

El Consejo Fiscal Auténomo le recomendo al Ejecutivo “la importancia de que disponga de un plan
alternativo para 2025” que contenga medidas adicionales para contener el gasto publico bajo su dmbito de
control, es decir, acciones de cardcter administrativo”. Los expertos también ven que no se cumplird la meta.

CARLOS ALONSO

~Una nueva alerta levant6 el Consejo Fiscal
Auténomo (CFA) sobre la marcha de las fi-
nanzas publicas tanto para este 2025 como la
elaboracién del Presupuesto 2026 que ahora
deberi liderar el ministro de Hacienda, Nico-
las Grau.

El consejo, esta vez con su nueva composi-
cion, con Paula Benavides como presidenta y
con la inclusion de Joaquin Vial, indicé que
para el presupuesto en curso “alerta sobre la
necesidad de adoptar medidas estructurales
para corregir una trayectoria de déficits per-
sistentes y aumento de la deuda iniciada en
2008".

En uno de sus mensajes sefiala que “los
nuevos antecedentes presentados por la Di-
pres en su Informe de Finanzas Publicas (IFP)
del segundo trimestre dan cuenta de que los
riesgos fiscales advertidos por el Consejo en
informes previos se han ido materializando,
con un potencial nuevo desvio de la meta de
balance fiscal”.

De esta forma, el Consejo explica que en
este nuevo informe aborda las discrepancias
entre las metas fiscales establecidas por el
Ejecutivo y sus proyecciones.

En este marco, en su ultimo IFP la Dipres
presenta las cifras fiscales considerando la
aplicacion de acciones correctivas, siendo las
medidas legislativas las que tendrian el ma-
yor efecto, lo que para el CFA tiene el riesgo
de que estas tiltimas medidas no se materia-
licen, se posterguen o modifiquen durante su
discusion en el Congreso. Asi, por criterio de
prudencia en el manejo de las finanzas pu-
blicas, el CFA plantea que las cifras deberian
presentarse sin las medidas correctivas legis-
lativas.

La entidad insiste en su recomendacion rea-
lizada en abril ante el Congreso de que el Eje-
cutivo deberia presentar sus cifras fiscales en
su IFP -tanto para 2025 como para el periodo
2026-2029- considerando un escenario base
que incluya solo las medidas bajo su control
directo y que representen un compromiso
efectivo y, en forma complementaria, pre-
sente escenarios alternativos con medidas
legislativas.

Asimismo, el Consejo subraya “la impor-
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tancia de que el gobierno disponga de un
plan alternativo para 2025" que contenga
medidas adicionales bajo su @mbito de con-
trol, es decir, acciones de caricter adminis-
trativo, que puedan activarse de manera
oportuna en caso de retrasos o modificacio-
nes sustantivas en el proceso legislativo de
aquellas medidas que requieren aprobacion
del Congreso, de forma de cumplir la meta
fiscal.

En este informe, el CFA que, aplicando las
acciones correctivas, “el Balance estructu-
ral proyectado por la Dipres para 2025 es
de -1,8% del PIB, mientras que, si solo se
consideran las medidas administrativas de
gasto del Acuerdo Marco y otras especificas
con mayor probabilidad de ser aplicadas, sin
considerar las acciones correctivas adicio-
nales principalmente legislativas, el Balance
Estructural proyectado llegaria a -2,1%. Asi-
mismo, en cualquiera de estos dos escena-
rios se incumpliria la meta fiscal”.

LA ADVERTENCIA DE LOS INGRESOS
Respecto de las proyecciones de ingresos

fiscales presentadas por la Dipres, el Conse-

jo observa que pese a las sucesivas reduccio-
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nes de sus estimaciones de ingresos desde la
aprobacion de la Ley de Presupuestos, para
2025 estas muestran un crecimiento exigente
en relacion con la ejecucion de ingresos ob-
servada al primer semestre.

“Para alcanzar la proyeccion de ingresos
fiscales de 2025 de la Dipres, la recaudacion
del segundo semestre debe superar en 8,2%
lo acumulado en el primero. Sin embargo, en
los ultimos 10 anos, la mediana de los ingre-
sos fiscales del segundo semestre ha sido 1,7%
inferior al primer semestre, lo que presenta
un desafio significativo para cumplir con las
proyecciones”, precisa.

Segtin ejercicios del CFA, los ingresos fisca-
les “en 2025 podrian ser entre 0,3% y 1,0%
del PIB menores a las proyecciones de la Di-
pres”, detalla el Consejo. También indica que
los efectos de la sobreestimacion observada
en los ingresos fiscales durante los dos ulti-
mos afnos —que en 2025 acumula un ajuste
ala baja de 1,1% del PIB respecto de la Ley de
Presupuestos— ponen de manifiesto la im-
portancia de dicha variable en la elaboracion
del Presupuesto 2026.

Y senala que, de persistir diferencias en-
tre los ingresos proyectados y los efectivos

en 2025, estas podrian generar un efecto de
arrastre hacia 2026, dado que las proyec-
ciones de ingresos fiscales de la Dipres para
2025 servirdn como base para las proyec-
ciones de 2026. Por esto, el CFA reitera a la
Dipres la recomendacion de publicar en los
IFP una tabla de monitoreo del crecimiento
real anual de, al menos, cada linea de ingreso
relevante para el cilculo del BE, con el fin de
facilitar la identificacion de posibles desvios
y tomar medidas en el transcurso del periodo
para cumplir la meta.

PRESUPUESTO 2026

En relacion a las proyecciones de metas
fiscales para el 2026, el Consejo indica que
“estas muestran holguras fiscales negativas,
ya que el gasto comprometido supera el nivel
compatible con la meta de Balance Estruc-
tural. Esto, dice el CFA, se da a pocos me-
ses de iniciarse la discusion presupuestaria
para 2026, mostrando un potencial desvio
respecto de la nueva meta fiscal actualmen-
te en tramite, y cobra especial importancia
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considerando que la Ley de Presupuestos
debe construirse sobre el supuesto de cum-
plimiento de la meta fiscal”.

Por lo mismo, el CFA indica que las revisio-
nes a la baja tanto en el impacto de las me-
didas correctivas como de las proyecciones
de ingresos fiscales sugieren riesgos para el
cumplimiento de la meta de BE.

Por ello, ajuicio del Consejo, “los potencia-
les desvios debiesen considerarse una reduc-
cion adicional del gasto publico, dadas las
proyecciones de ingresos de la Dipres”.

Precisan que “en linea con lo anterior, tam-
bién el Consejo senala que la Dipres debiese
anticipar el escenario de holguras fiscales
negativas al preparar el proyecto de Ley de
Presupuestos para 2026, evaluando medidas
administrativas adicionales que permitan
alinear el gasto comprometido con el cum-
plimiento de la meta de balance estructural
vigente al momento de presentar este proyec-

»

to”.

LA MIRADA DE LOS EXPERTOS

Los economistas que siguen de cerca los te-
mas fiscales coinciden con el CFA de que se
debe hacer un ajuste fiscal adicional pero con
medidas administrativas.

“Espacio hay para ajustes, pero lo que veo
dificil es la voluntad politica para hacerlo ya
que estamos en un afno eleccionario. Muy
pocos estdn dispuestos a pagar el costo poli-
tico de un recorte”, afirma la economista de
LyD, Macarena Garcia.

La experta también critica la nueva sobres-
timacion de ingresos que ha tenido el go-
bierno. “Varios expertos levantaron el punto
de que los ingresos estaban mal estimados a
pesar de haber aplicado las correcciones me-
todoldgicas que aplico la Dipres con apoyo
del FMI. Eso explica précticamente todo el
incumplimiento de la meta de este ano”.

Cristina Torres, exdirectora de Presupues-
tos y académica de la Universidad San Sebas-
tidn, dice que de “no materializacion de las
acciones correctivas a lo que se adiciona el
escenario de ingresos sobrestimado, el défi-
cit estructural estaria mas cerca de un 3% del
producto”.

Sobre los ingresos fiscales, Torres comenta

que “al cierre del primer semestre los ingre-
sos percibidos corresponden a un 47,7% de la
proyeccion anual. De no completarse las ex-
pectativas de Hacienda, los ingresos fiscales
en 2025 podrian ser inferiores a lo esperado
por el Ejecutivo en cerca de US$3.500 millo-
nes”.
Y Juan Ortiz, académico del OCEC-UDP,
menciona que “en la prictica es baja la po-
siblidad que se cumpla la meta fiscal, ya que
el mismo CFA en su escenario base estima un
déficit estructural de 2,1% del PIB, al consi-
derar unicamente medidas administrativas
de gasto del Acuerdo Marco, junto con otras
especificas con mayor probabilidad de ser
aplicadas. Las cuales no incluyen acciones
correctivas adicionales -tanto de ingresos
como de gasto. Por lo tanto, la cifra se alinea
con estimaciones por parte del mercado que
sittian el BCA en torno a un déficit de 2% del
PIB para este ano”. @
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