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urante las dltimas

horas de este vier-

nes, el Gobierno dio

aconocer el setdein-
formacién oficial faltante res-
pecto al desempefio de la poli-
tica fiscal en 2025 y confirmé
un escenario incluso mas nega-
tivo del que ya se avizoraba
con datos preliminares.

De acuerdo con el Informe
de Finanzas Publicas (IFP) del
cuarto trimestre del afio pasa-
do que elabora la Direccién de
Presupuestos (Dipres), el ba-
lance del sector publico arrojé
un déficit estructural de 3,6%,
que se instala como el peor re-
sultado desde que se imple-
ment6 la regla fiscal en 2001

Esta regla fue establecida en
2001, y desde entonces guia la
sostenibilidad de las finanzas
ptblicas a través de una pro-
yeccién de ingresos y gastos ci-
clicamente ajustados. Es decir,
un balance que despeja el im-
pacto temporal de factores co-
mo el ciclo econémico y el pre-
cio del cobre, para retratar de
mejor manera el equilibrio fi-
nanciero de largo plazo.

Asi, con este resultado, el dé-
ficit estructural de 2025 se ubi-
casolo por debajo del 10,6% re-
gistrado en 2021, en medio de
los impactos de la pandemia y
el aumento del gasto para fi-
nanciar ayudas sociales. Tam-
bién se desvia ampliamente de
la meta —igualmente negati-
va— de 1,6% que se habia au-
toimpuesto este Gobierno, su-
mando tres afios consecutivos
de incumplimiento.

De hecho, la desviacién del
afio pasado es todavia mds pro-
nunciada si se compara con la
meta original, de -1,1%, estable-
cida a inicios de 2024.

Deterioro complejo

Ademds del periodo de pan-
demia, el déficit de 3,6% tiene
pocos antecedentes compara-
bles desde 2001. Uno de ellos
es el balance negativo de 3,1%
registrado en 2009, un afo
marcado por los impactos ne-
gativos de la crisis subprine so-
bre la economfa.

El segundo antecedente més
negativo es del 2024, cuando es-
taadministracién registré unba-
lance ciclicamente ajustado de
-3,3%. Ni ese afio ni el 2025 hu-
bo alguna crisis econémica de
por medio.

Macarena Garcfa, economista
sénior de LyD, lamenta que “el
incumplimiento fue gigantesco,
sin mediar ningtin argumento
econémico que justifique este
desequilibrio (...). Esto muestra
que ya no existe meta de balan-
ce, sino que solo una estimacién
de un déficit estructural, por lo
que siguen debilitando la insti-
tucionalidad”.

Rodrigo Montero, decano de
la Facultad de Administracién
y Negocios dela U. Auténoma,
anade que “se trata de un des-
vio grave; la situacién fiscal en
nuestro pafs es realmente deli-
cada, como nunca antes se ha-
bia visto”.

Desde el equipo econémico de
José Antonio Kast, en tanto, cre-
en que este escenario confirmala
mirada sobre la “emergencia
econémica” que han planteado
(ver recuadro).
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Déficit fiscal mas que duplica meta del gobierno de Boric y “grave desvio” presionara toda la administracién de Kast

BALANCE ESTRUCTURAL DE -3,6% ES EL MAS ELEVADO, SIN CONTAR EL PERIODO DE PANDEMIA:

Déficit fiscal mas que duplica

meta del gobierno de Boric
“orave desvio” presionard toda
la administracién de Kast

Oficialmente, esta administracion terminé
con un tercer incumplimiento consecutivo de
sus propios objetivos fiscales, que en 2025
fue tres veces peor al pronosticado
originalmente. Para el primer afio del
Ejecutivo entrante, se sincera una proyeccién
que los deja con un saldo negativo de 2,7%.

JORGE QUIROZ: “No estdbamos equivocados
sobre la gravedad de la situacion”

El futuro ministro de Hacienda, Jorge
- Quiroz, cree que las cifras confirman la
vision con la que se construyé el pro-
grama econdémico, donde “la situacién
fiscal es preocupante, y hay que tomar
medidas relevantes”. En este sentido,
comenta a "El Mercurio” que ratifica
los planes de un ambicioso ajuste fiscal,
incluyendo una rebaja tributaria de por
medio, coherente con un contexto de
“emergencia”.

Jorge Quiroz, futuro
ministro de Hacienda.

—¢Como analizan este nivel de
déficit que los antecede?

"Nos hubiese gustado que fuera no tan agudo como de hecho
terminG siendo, que por las cifras anteriores del déficit efectivo ya
sabfamos cémo venia. Es una situacion que confirma nuestro
planteamiento, de que aqui hay que hacer un ajuste para reorde-
nar las finanzas piiblicas. Y el ajuste que hemos planteado va a ser
de la misma magnitud que hemos dicho”.

—¢éDe US$ 6.000 millones?

"Esta mas que confirmada la necesidad de ese tipo de ajuste, de
esa magnitud. Con estos niimeros esta més que confirmado la
importancia de hacerlo, y de partir el afio uno. Nosotros estamos
pensando, y confirmando, que al menos va a ser de US$ 3.000
millones el primer ajuste, durante el primer afio”

—¢Es técnicamente posible?

“Claro que es posible. Lo hemos dicho y vamos a mostrar que es
posible, porque en el corto plazo la tinica forma de ordenar las
finanzas puiblicas es siendo mucho mas austeros con el gasto,
combatiendo los abusos también y logrando mayores eficiencias.
A eso nos vamos a abocar, y esto lo importante es que confirma
nuestro diagndstico. No estabamos equivocados sobre la gravedad
de la situacion”.

—Con este contexto fiscal, ¢no se hace mas dificil una
rebaja tributaria?

“"No pongamos la carreta delante de los bueyes. Aqui el problema
principal es un déficit muy grande, por un gasto que esta desme-
dido. El tamaiio del exceso de gastos sobre ingresos es de US$
10.000 millones. Si usted toma la rebaja tributaria que baja del
27% al 23% (el impuesto corporativo), eso son del orden de US$
2.000 millones”.

"El problema es un desajuste muy grande del gasto, y eso es lo que
hay que ajustar. Lo otro es que hay que crecer mas, y eso pasa por
la facilitacion regulatoria, que es un elemento central de nuestro
programa, y por la mayor competitividad tributaria”.

—Es una mochila bien pesada...

“Las cosas se hacen paso a paso. Los cerros se suben metro a
metro. Y este problema lo vamos a resolver, y todo va a estar
bien. Con austeridad, dedicacion y eficiencia”.
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¢Debilidad estructural
o errores de cdlculo?

En el prélogo de cada IFP, el
jefe de la Dipres suele entregar
palabras que caracterizan la si-
tuacién fiscal descrita en el in-
forme. En este caso, la directora
Javiera Martinez admite que el
incumplimiento en los afios
2024 y 2025 “constituye un he-
cho relevante en la trayectoria
reciente de las finanzas publicas,
y esta administracién lo asume
con responsabilidad, propo-
niendo e implementando medi-
das correctivas”.

La economista enfatiza en “la
debilidad de los ingresos tributa-
Tios no mineros”, que en 2025 re-
gistraron su peor desempefio en
una década, sin contar el periodo
de pandemia. A su juicio, “el
comportamiento anémalo de la
recaudacién en el tltimo trimes-
tre entrega sefiales de que Chile
enfrenta un problema de fondo
de ingresos que excede a una ad-
ministracién en particular”.

En concreto, el IFP da cuenta de
que los ingresos del Gobierno
Central sumaron $72.606.525 mi-
llones, por debajo de los
$76.149.913 millones que se esti-
maban en el mismo informe del
segundo trimestre. De ese total,
los ingresos no tributarios fueron
equivalentes al 16,4% del PIB, su
menor valor desde 2014 (15,6%),
sin tomar en cuenta el 2020.

La tesis del Gobierno es que
puede existir un problema de
fondo que estd dificultando la
estimacion de dichos ingresosy,

JONATHAN MANCILLA

Javiera Martinez, directora de
Presupuestos.
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Nicolas Grau, ministro de Hacienda.

por lo mismo, se han implemen-
tado mejoras “metodoldgicas,
procedimentales y de transpa-
rencia” relacionadas con la asis-
tencia técnica que recibieron del
Fondo Monetario Internacional
(FMI). Sin embargo, Montero
atribuye la situacién mds bien a
“una mala proyeccioén sistemati-
ca de los ingresos fiscales, lo
cual, en todo caso, fue advertido
en reiteradas ocasiones, desde
diversos sectores, y también
desde el propio Consejo Fiscal
Auténomo (CFA). Por lo tanto,

es una situacion lamentable, pe-
ro no sorprende”.

Garcfa afiade que “hay que to-
mar en cuenta que este déficit
hubiera sido atin mds alto si no
se hubiera retirado extraordina-
riamente recursos de las empre-
sas ptublicas. Esto solo refleja
que hubo un problema severo de
gestion del actual Gobierno”.

Pesada “mochila”

El dltimo TFP del afo pasado
también sincera la complejidad
del escenario que se espera para
2026, durante la puesta en mar-
cha de la administracién del Pre-
sidente electo, José Antonio Kast.
Si bien la meta del Gobierno era
“heredar” un déficit estructural
del 1,1% para este afio, las nuevas
proyecciones estiman que el ba-
lance negativo serd de 2,7%.

Eneste sentido, Montero sos-
tiene que “hay diversas sefia-
les, méds all4 del déficit fiscal,
que apuntan a una situacién
realmente compleja, desde el
punto de las finanzas ptiblicas.
Asi las cosas, medidas como
una rebaja de impuestos se ve
compleja, al menos si es que no
se piensa en mecanismos de
compensacién”.

Desde el punto de vista del Go-
bierno, en 2025, el Ejecutivo des-
tacala contencién de la deuda, que
se mantuvo en 41,7% del PIB. Sin
embargo, se proyecta que en los
préximos afios siga creciendo
—en el escenario base— hacia va-
lores en torno a 43% hasta 2030
(ver gréfico).
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