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La inversién suele asociarse al
sector privado de una economia,
pero una parte relevante de esta
variable en Chile es realizada por
el sector ptiblico —cerca del 20%
del total—, destacando el rol del
Gobierno Central, junto a otras
entidades del Estado. La inver-
sién puiblica también estd asocia-
da a la generacién de empleo.

De cara al préximo cierre del
afio fiscal 2025 que informard en
los préximos dias la Direccion
de Presupuestos (Dipres), un
andlisis del Observatorio del
Contexto Econémico (Ocec) de
la Universidad Diego Portales
(UDP) se adentra en la evolucion
que ha tenido esta variable ma-
croeconémica en el pafs.

Se concluye que la inversién
puiblica, enténdida como el gas-
to de capital que realiza el fisco,
en Chile ha tendido a disminuir
alolargo de los afos: en 2009 es-
te desembolso ejecutado equiva-
Ifa a 4,4% del PIB. En 2024, esta
cifra se ubicé en 3,3% del PIB, el
menor nivel registrado en el pe-
riodo que abarca los tltimos
quince anos.

Asimismo, se observa una
pérdida de importancia relativa
de la inversién publica al inte-
rior del gasto total ejecutado por
el Gobierno Central, pasando de
representar 18,6% en 2009 a ci-
fras cercanas al 12% durante cua-
tro de los dltimos cinco afos
analizados (2020-2024).

Tendencia a la
subejecucion

Otro de los hallazgos del ana-
lisis es que la cantidad de recur-
sos destinados a financiar inver-
sién publica ha tendido a dismi-
nuir a lo largo de un mismo afio
presupuestario: durante seis de
los dltimos nueve afos, el presu-
puesto vigente al finalizar el ano
consideré menos recursos dis-
ponibles para financiar inver-
sién ptiblica que el que se apro-
bd inicialmente en la Ley de Pre-
supuestos. Ademds, en 2023 y
2024 la reduccién de recursos
disponibles para financiar inver-

Ejecucion de gasto de capital que estd asociado al empleo:

El sesgo antiinversion publica que
muestran las estadisticas de gestion
fiscal de los ultimos 15 afios

En 2009 este desembolso ejecutado
equivalia a 4,4% del PIB. En 2024, esta
cifra se ubicé en 3,3% del PIB, el menor
nivel registrado en este periodo.
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sién ptiblica en un mismo afio
super6 el 12%.
Adicionalmente, se observa
una tendencia a subejecutar el
gasto en inversién ptiblica dentro
de cada afio presupuestario (ver
gréfico). En promedio, se suele
gastar solo el 96% del desembol-
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so de capital del dltimo presu-
puesto vigente para cada afo.

La investigadora de Ocec-UDP
Valentina Apablaza anticipa que
para el cierre fiscal del afio pasado
también se proyecta un nivel de
subejecucién del desembolso
asociado a la inversién.

“Es esperable que la ejecucién
de la inversién ptiblica al cierre
de 2025 presente un aumento
importante respecto al dato re-
portado en noviembre, pero, de
todos modos, distarfa de una eje-
cucién completa en base a los re-
cursos aprobados inicialmente
para 2025, lo que extenderfa la
tendencia de subejecucion de la
inversién publica”, advierte.

Segun el estudio, a lo ante-
rior se suma una tendencia a
reasignar recursos dentro de
un mismo afio en desmedro de
la inversién ptblica, de modo
que el presupuesto vigente al
finalizar un afio que esta desti-
nado a financiar inversién pu-
blica es menor al presupuesto
que se aprobé en la Ley de Pre-
supuestos inicialmente.
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ca incrementan el PIB en mayor proporcion que otros tipos de gasto publico.

ecursos destinados a inversi

“En definitiva, esto nos lleva a
concluir que existe un sesgo an-
tiinversién ptiblica a nivel pre-
supuestal, toda vez que se prio-
rizan otros tipos de gasto”, con-
cluyen los investigadores del
Océc de la UDP Juan Ortiz y Va-
lentina Apablaza.

Contraccién para 2026

La Ley de Presupuestos apro-
bada para 2026 contempla una
reduccién de 5,7% anual en los
recursos destinados a inversién
ptiblica respecto del erario fis-
cal del ao pasado, incluyendo
ajustes, en medio de un aiza del
gasto fiscal del 1,7% anual en el
mismo perfodo.

Esa contraccién fue cuestiona-
da por el exdirector de Presu-

JUAN CARLOS ROMO

puestos Sergio Granados. “No
estoy de acuerdo con sacrificar la
inversién publica, dado su im-
pacto en el crecimiento y em-
pleo, cuestién que queds plan-
teada en los acuerdos de la Co-
mision (Asesora para Reformas
Estructurales al Gasto Publico)...
La propuesta de la Comisién
consideraba mantener un nivel
de inversién que tuviese un im-
pacto relevante en el crecimien-
to de la economia y que los espa-
cios de gasto que se pudiesen
producir por una subejecucién
del gasto en inversién en un ano
especifico no se utilizan para in-
crementar el gasto corriente.
Ello, por lo tanto, no significaba
validar esa subejecucion para
presupuestar el gasto en inver-
sién del ano siguiente, como pa-
rece que se hizo. Lo que sf es po-
sible, y recomendable, es poster-
gar compromisos que no se eje-
cutardn en 2026”, alertd.

El andlisis de la UDP conclu-
ye que en el contexto de un pro-
bable ajuste fiscal en el corto
plazo —que prometié aplicar el
préximo gobierno de José An-
tonio Kast— se presentan al
menos dos desafios relevantes:
lograr mantener un nivel mini-
mo de inversién publica en un
escenario fiscal base debilitado,
y evitar que ajustes fiscales a ni-
vel de gasto sigan contemplan-
doreducciones en el nivel de in-
versién publica —como ya ocu-
rrié en el presupuesto aproba-
do para 2026— que acentten la
tendencia decreciente de la in-
version publica observada en
los dltimos afios.
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TALLER INTRODUCCION A LA OPERA

3, 10, 17y 24 de marzo en Casa Club de Lectores

Invitamos a los socios a este taller presencial
de cuatro clases, junto al profesor Juan Antonio
Munoz, donde se exploraran tematicas del mundo
de la 6pera para conocer sus mas grandes artistas,
destacados compositores y la repercusion de sus
obras en la historia, gracias a la riqueza artisticay
complejidad emocional que los caracteriza.

Socios $152.000*
(Pablico general $190.000)

Dénde: En Casa Club de Lectores (Av. Santa Maria 5542, Vitacura).
Inscripciones: En Casa Club de Lectores y en www.clubdelectores.cl/tienda

*Consideraciones: Deben haber minimo 15 personas inscritas
para realizar el taller.Estacionamientos disponibles.

& Santander

JUNTA EXTRAORDINARIA DE ACCIONISTAS

Por acuerdo del Directorio, se cita a Junta Extraordinaria de Accionistas de Banco Santander-Chile el dia
27 de enero de 2026, a las 15:30 horas, por medios remotos, sin perjuicio de que para todos los efectos
a que hubiere lugar se fija como domicilio de la junta, calle Bandera N° 140, Comuna y Ciudad de

Santiago de Chile, con el objeto de tratar las siguientes materias de su competencia:

1) Pronunciarse sobre la oferta de Getnet Payments, S.L. a Banco Santander - Chile y a Santander
Asesorias Financieras Limitada, para la compra del 49,99% de las acciones de la filial Sociedad
Operadora de Tarjetas de Pago Santander Getnet Chile S.A. y sus condiciones, junto con la
celebracién de un contrato de prestacion de servicios entre Banco Santander - Chile y dicha filial, por
un plazo de siete afios renovable, con una contraprestacion a favor del Banco.

2)
3)

a efecto las decisiones de esta junta.

Dar cuenta de las operaciones a que se refiere el Titulo XVI de la Ley 18.046.

Adoptar los demds acuerdos y otorgamiento de poderes que fueren necesarios para cumplir y llevar

Se deja constancia que de acuerdo a lo establecido en el articulo 59 de la Ley 18.046, los antecedentes y
fundamentos de las propuestas sometidas a decision de la Junta se encuentran a disposicién de los
sefores accionistas en el sitio web, hipervinculo https://ir.santander.cl/junta-de-accionistas?lang=es-CL,
y en la oficina principal del Banco, en ubicacién ya indicada precedentemente.

PARTICIPACION Y VOTACION EN LA JUNTA

En conformidad a lo dispuesto en la Norma de Caracter General N° 435 y en el Oficio Circular N° 1141 de

n para el Mercado Financiero, los accionistas participardn y votaran por medios de
n remota. El manual descriptivo sobre como validar su identidad para poder particip
Juntay el sistema de votacion, se encuentra también disponible en la pagina web del Banco,

ar de la
ipervinculo

https://ir.santander.cl/junta-de-accionistas?lang=es-CL. Aquellos accionistas que lo requieran, podran
asistir presencialmente al domicilio social, a fin de que les sean facilitados los medios para su
participacion y votacion.

Tendran derecho a participar en la Junta que se convoca, accionistas que figuren inscritos en el Registro
de Accionistas de Banco Santander-Chile con cinco dias de anticipacién a aquel en que se celebrara la

Junta.

En caso de no poder participar, los accionistas podran hacerse representar en la Junta por otra persona,
de manera remota, sea o no accionista, mediante el correspondiente otorgamiento de un poder.

CALIFICACION DE PODERES

La calificacion de poderes, si procediere, se efectuard con anticipacion al dia de celebracion de la Junta, de
acuerdo a lo sefialado en el manual descriptivo publicado en la pagina web del Banco.

CLAUDIO MELANDRI HINOJOSA
PRESIDENTE DEL DIRECTORIO



