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Pese al nuevo superciclo
de los metales, Copiap6
no logra despegar
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J. AGUILERA Y M. P. NAUDON

El negativo resultado fiscal
del cierre del gobierno del Presi-
dente Gabriel Boric sorprendid
por su magnitud, y renové las
preocupaciones de la adminis-
tracién entrante respecto de c6-
mo esta “herencia” puede com-
prometer sus compromisos en
materia de finanzas publicas.

Segtin informd la Direccién de
Presupuestos (Dipres) el viernes
pasado, el déficit estructural del
sector publico se ubics en un
3,6% del PIB, el més alto desde
que existe la regla fiscal para un
periodo sin crisis. Solo fue supe-
rado en 2021 (10,6%), un afio
marcado por la entrega de trans-
ferencias directas en el contexto
de la pandemia del covid-19.

dii el progeame econfinyicn el
Presidente electo, José Antonio
Kast, no es unasunto menor. Sus
objetivos son fiscalmente ambi-
ciosos: llevar las cuentas publi-
cas a un balance neutro o positi-
vo hacia el cierre de su gestion,
recortar US$ 6.000 millones en
gasto y reducir el pago de im-
puestos a las empresas para di-
namizar la inver:
Si bien el equipo que lidera
Jorge Quiroz tenia claro que la
situacion serfa desafiante, el cie-
rre definitivo fue algo peor que
lo pensado. “Nos hubiese gusta-
do que fuera no tan agudo como
de hecho termind siendo”, reco-
nocid el futuro ministro de Ha-
cienda en conversacién con “El
Mereurio”, tras conocer las ci-
fras. Ahora, las miradas se vuel-
can a las medidas que se debe-
rian tomar desde el 11 de marzo,
donde una completa revisién de
las cifras que permita dimensio-
nar la magnitud del deterioro
fiscal asoma como prioridad.

Grau, sea "tan agu

Revision en dreas
débiles

Uno delos flancos més débiles
en la gestion de las finanzas pu-
blicas que deja en evidencia el
cierre de 2025 es la estimacion
de ingresos. El Gobierno en ejer-
cicio ha sobredimensionado di-
chos flujos de recursos en reite-
radas ocasiones, y la propia jefa
de la Dipres, Javiera Martinez,
reconocié este dmbito como el
“talén de Aquiles”.

En este sentido, desde l futu-
10 oficialismo creen que “no se
puede gobernar sobre cifras du-
dosas”, como plantea el diputa-
do Agustin Romero (P. Republi-
cano). “El préximo gobierno re-
cibe una situacién fiscal estre-
cha, con metas incumplidas y un
déficit estructural muy por so-
bre lo comprometido. Por eso, lo
responsable es partir con una re-
visién completa y una auditoria
téenica que transparente los agrego.
compromisosreales el Estado”,
sugiere.

El senador Carlos Kuschel

El viernes la Direcci6n de Presupuestos (Dipres) publicd el Informe
de Finanzas Piblicas (IFP) correspondiente al cuarto trimestre del
affo pasado. El documento revel que el déficit fiscal estructural fue
de 3,6% del PIB, més del triple de la meta comprometida por el
Gobierno en 2024, cuando se fij6 un objetivo de 1,1% del PIB en la
Ley de Presupuiestos 2025. Asimisimo, el déficit efectivo —es decir,
I diferenca enre ngresosy gastos— teming prelminarmente e
el PIB.

Plo o ot iradonde puso el énfasis la directora de
Presupuestos, Javiera Martinez, durante su entrevista de ayer en el
programa Mesa Central de Telel3 Radio, al sefialar que "el desvio se
explica 100% por los ingresos”.

Martinez explicd que entre las posibles causas de la brecha esta~
rian "la caida muy importante en la tasa efectiva del Impuesto de
Primera Categoria no minera”. A esto sumé *la caida muy brusca de
los Pagos Provisionales Mensuales en el cuarto trimestre”, indico. I diagnéstico de la directora frente al
desbalance de la meta estructural fue que "hoy dia tenemos un problema en los ingresos y no en el gas-
10", y que "no es posible rebajar el gasto si 1o es a través de normas permanentes o cambios legales”,

El futuro ministro de Hauenda Jorge Quiroz, lament6 que el deterioro fiscal que hereda de su antecesor, Nicolds

m Javiera Martinez: “Hoy dia tenemos un
problema en los ingresos y no en el gasto”

)
Javiera Martinez, directora de
Presupuestos, presentd el cierre
fiscal preliminar 2025

Expertos y parlamentarios ven espacios de revisién para asegurar convergencia futura de las finanzas

Ministerios, empresas publicas y gastos:
Auditorfa surge como necesidad para
determinar magnitud de desequilibrio fiscal

D
Una de las primeras prioridades de la administracién entrante serd dimensionar la magnitud del desgaste
financiero en las cuentas ptiblicas, y verificar las proyecciones de ingresos y gastos que hereda.

DIPUTADO DEL P. REPUBLICANO

“ Se han

equivocado en el corto
plazo, y probablemente
en el mediano plazo
también se van a
encontrar algunas

“ Lo responsable “ Con la pega del
es partir con una CFA, mds una auditoria
revision completa y por ministerio, se puede
una auditoria técnica hacer una
que P los g que deje
compromisos reales del a Chile con menos
Estado”. deuda”.

AGUSTIN ROMERO JORGE ALESSANDRI

DIPUTADO UDI

‘ ‘ Obligaciones

previsionales, garantias
estatales (.
riesgos se materializan
en un escenario de bajo
crecimiento, el

PATRICIO ROJAS
ECONOMISTA

Mirada de largo plazo

Mds alld de la estructura pre-
supuestaria que la administra-
cién Kast hereda para 2026, con
un déficit proyectado de 2,7%,
los expertos sugieren enfocar la
revisién de las cifras en los gas-
tos comprometidos para afios si-
guientes. “No hemos dado cuen-
ta de c6mo van los proyectos de
ley en la medida que la pobla-

ioro podria ser

GUSTAVO DiAZ
INSTITUTO LIBERTAD.

mucho més débil de la que esta-
mos observando”, advierte.
Diaz, del lnstnuto Libertad,
afade que esta mirada también
debe enfocarse en aquellas obli-
gaciones que no se reflejan en el
balance financiero del Gobierno
Central. “Resulta indispensable
cuantificar riesgos que no siem-

ciados a programas especlales,

cién se va

rantias estatales y otros pasivos

cosaeslo que estd ncum..ndo en
el

tos grandes gaslos asocxados a
temas

Silestos riesgos se

malenallzan en un escenario de
ajo el deterioro

educacion, son s gmm que
hay que proyectarlos”, advierte
el economista Patricio Rojas, de
Rojas & Asociados.

En este sentido, el especialista
advierte que en todos esos com-
promisos se pueden haber repli-

cado proyecciones “optimistas”
que terminen por ser impreci-
sas. “Se han equivocado en el
corto plazo, y probablemente en

(RN) afade que serfa deseable
contar con “auditorfas lo mds
completas posibles, especial-
mente en los ministerios. Creo
que debiera revisarse y auditar
la deuda publica, las deudas y
pagos pendientes, el tema de
empresas publicas también, in-
cluido el Metro y. i

Esta idea también cuenta con
respaldo entre los economistas.
Gustavo Diaz, del Instituto Li-
bertad, cree que “lo primero es
realizar una auditorfa profunda
—con participacién del Consejo
Fiscal Auténomo (CFA)— que
evalie Ia calidad de las proyec-
ciones de

(sistema Red)”.

los ajustes ciclicos, el cardcter

transitorio o permanente del dé-  chas veces tener cuidado con el
ficit y la trayectoria de deuda. El  incumplimiento (...), que el dé-
foco debe estar en la sostenibili-  ficit iba a ser mayor que el pro-
dad intertemporal, nosolo en el yectado, que los ingresos iban a
déficit anual”. Ser menores. Por lo tanto, con la
En a vereda polmm hmblen pega del CFA, mds una auditorfa
rey laparticipa-  por ministerio, se puede hacer
cion del CEALEI d!pu!ado ]nrge una programacion que deje a
Alessandri (UDI) recuerda que  Chile con menos deuda, crecien-
el organismo “recomendé mu-  do mds y recaudando més”.

el mediano plazo también se van
a encontrar algunas desviacio-
nes. Todos estos proyectos de
ley que se han hecho y que tie-
nen gastos comprometidos ha-
cia adelante, es bastante proba-
ble que ese gasto no esté finan-
ciado. Por lo tanto, una vez que
se esclarezca, probablemente va
a desnudar una situacién fiscal

m Consejo Fiscal Auténomo cita a sesién extraordinaria en medio de
preocupaciones por estimaciones contenidas en el negativo cierre de 2025

EI Consejo Fiscal Autnomo (CFA) se reunird este mar-
tes, justo en medio del andlisis y los cuestionamientos en
torno al cierre fiscal informado por el Gobierno para 2025,
enel iltimo Informe de Finanzas Pdblicas (IFP).

Asilo informd la entidad este lunes, detallando que la
sesion extraordinaria se llevaré a cabo desde las 10:30
horas. Si bien no es extrafio que el CFA cite a sus conscje-
105 a reuniones "extraordinarias’”, el enctientro se da justo
tras la divulgacion de los resultados del TFP, que dieron
cuenta de un elevado déficit estructural

EI CFA conocid antes esos datos. El pasado 10 de febrero
informaron que, en sesion ordinaria, la directora de Presu-
puestos, Javiera Martinez, presentd el IFP del cuarto
trimestre al consejo, con especial énfasis en los resultados
de 2025, y tres dias después se enfocaron en el andlisis de
las proyecciones hacia el perfodo 20262030,

Por ley, el Consejo esta mandatado, principalmente, a
monitorear el cumplimiento del balance estructural en las
finanzas pblicas, formular observaciones y hacer pro-
puestas metodolégicas con esos fines. Es presidido por
Paula Benavides, e integrado adems por Hermann Gonzé~
lez, Sebastién zquierdo, Joaquin Vial y Marcela Guzman.

Las apreciaciones después de aquellas citas no son
piblicas, pero sf se divulgé la preocupacion que manfests
el Consejo al conocer las cifras preliminares del cierre

fiscal, informadas a finales de enero.

Dias después, en la sesion celebrada el 3 de febrero, las
actas constatan que entre las reflexiones del Consejo,
destact que "las cifras de cierre fiscal confirman las preo-
cupaciones previamente expresadas por el CFA, en cuanto
evidencian un desvio adicional respecto del déficit estima-
do por la Dipres en el Informe de Finanzas Pblicas del
tercer trimestre de 2025".

Tras un informe de la gerencia de Estudios en esa ins-
tancia, el documento afiade que se menciond una especial
preocupacion relacionada con que *los ingresos resultaron

del tercer trimestre de 2025, sumado al ento d
las metas fiscales en 2023 y 2024

En particular, relata el documento, se hizo hincapié en
que “resulta preocupante la significativa brecha registrada
entre la proyeccion de los ingresos fiscales y su ejecucion
efectiva, asi como la insuficiencia de los ajustes de gasto
inplementados rante o sl —riesgo que eron adver-—
tidos por el CFA en reiteradas ocasiones—, y que
B significativas sobre el balance -

Estas observaciones se relacionan con el déficit efectivo

inferiores a las oficiales y
también se registr una sobreejecucion del gasto corrien-
te, lo cual acentiia la situacion de estrés fiscal”.

"Desvio de gran magnitud”

Pocos dias después, el 6 de febrero, el CFA volvid a
reunirse, esta vez en una sesion extraordinaria. En dicha
cita se retomd el andlisis de las cifas, tras lo cual se men-
ciona que "el Consejo expresd st preocupacin por el com-
promiso que se genera respecto de Ia credibilidad en el
cumplimiento de la regla fiscal, producto del desvio de gran
magnitud observado en 2025, respecto de lo presupuesta-
doy delo proyectado en el Informe de Finanzas Pdblicas

do al cierre de enero, que resulta de la
e e e
balance ciclicamente ajustado, o “estructural” —que
arrojo un déficit de 3,6%—, es el mas relevante, pues
despeja el impacto temporal de factores como el ciclo
econdmico y el precio del cobre, para retratar de mejor
manera el equilibrio financiero de largo plazo. Es el instru-
mento que guia formalmente la regla fiscal que opera
desde 2001

i bien conocedores de la dindmica del CFA plantean que
Ia motivacién de la convocatoria no se puede atribuir a la
magnitud de la desviacin, lo mas probable es que sea una
instancia analitica, en un tono similar al que se utiiz6 tras
conocer las cifras preliminares de 2025,

podria ser mayor que el infor-
mado”, plantea.

El reto tributario

Por definicién, un escenario
de déficit requiere aumentar los
ingresos o reducir los gastos. La
mayor fuente de recaudacién
son los impuestos, y por eso la
tarea de reducir la tasa corpora-
tiva en un contexto de balance
negativo reviste especial com-
plejidad, segiin la mirada de los
técnicos. Quiroz, sin embargo,
apuesta por mantener una reba-
ja tributaria de —al menos—
27%a 23%, y compensar el défi-
cit con recortes de gasto.

En términos financieros, Pa-
tricio Rojas lo ve como una me-
dida factible, pero politicamente
compleja. “Pueden ser en torno
a unos US$ 2.000 millones de
menor recaudacién, pero que se
pueden compensar i la econo-
mia logra crecer un punto y me-
dio mas, més cerca del 3,5% en
promedio. Puede haber consen-
50 en que se requiere recuperar
la competitividad tributaria; yo
creo que el problema se puede
poner mucho més complejo,
porque la rebaja estd asociada
también a la intencién de reinte-
grar el sistema”, opina.

Gustavo Diaz, en tanto, sos-
tiene que, en el escenarioactual,
“una rebaja de impuestos no es
imposible, pero queda condi-
cionada a que sea consistente
con una trayectoria descenden-
te del déficit estructural. Debe
estar acompanada de recortes
permanentes de gasto o mejoras
de eficiencia equivalentes, y de-
be contribuir a no seguir dete-
riorando la dindmica de deuda
puiblica”.

Con todo, ademds de Ia recau-
dacién derivada del mayor creci-
miento, el equipo de Quiroz ya
estaria estudiando medidas para
mitigar el efecto de esta rebaja.
Entre ellas, se evaluaria pedir un
informe a la OCDE sobre bre-
chas de evasion fiscal”.
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