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Un documento con duras criti-
casal saliente Gobierno por el nue-
vo incumplimiento de la meta de
déficit estructural en 2025, publi-
6 ayer el Consejo Fiscal Auténo-
mo (CFA). Se trata de uno de los
dltimos informes del grupo de ex-
pertos sobre la gestion fiscal de la
administracién de Gabriel Boric.

De acuerdo con la Direccién de
Presupuestos (Dipres) en el ulti-
mo Informe de Finanzas Piblicas
(IFP), el balance estructural cerré
en -3,6% del PIB, lo que represen-
ta un desvio de 2,5 pp del PIB res-
pecto de la meta original de -11%
del PIB y una desviacion de 2 w
respecto de la meta vigente de
-16% del PIB, contenida en el de-
creto de politica fiscal modificado
en 2025,

Para el CFA, que preside Paula
Benavides —de sensibilidad ofi-
cialista—, el resultado fiscal del
afo pasado refleja “la profundiza-
cién de los problemas de desajuste
fiscal de los tltimos tres afos”.
También dice que “no se trata de
unasituacion transitoria” y enfati-
26 que “la magnitud de este des-
vioes elevada en términos histori-
cos para un afio sin eventos extra-
ordinarios”.

Ensuinforme, el Consejorealizé
un duro cuestionamiento al mane-
jo fiscal del actual Ejecutivo. “(El
desviodelameta) responde princi-
palmenteaerrores reiterados y sig-
nificativos en la proyeccién de los
ingresos efectivos, a modificacio-
nes en el nivel de los ajustes cicli-
cos, a un ajuste del gasto insufi-
ciente durante el afio, el que ade-
‘mis superd el nivel comprometido
en el IFP (del primer trimestre de
2025), el que ya incorporaba el re-
corte asociado al Acuerdo Marcoy
el ajuste administrativo anunciado
en dicho informe, asf como a la es-
casa efectividad del plan de accio-
nes correctivas propuesto por el

También plante6 dudas sobre la trayectoria de la deuda ptblica

“Errores reiterados y

S

ignificativos”: La severa

critica del CFA sobre la gestién
fiscal del gobierno de Boric

A juicio del grupo de expertos, el mayor déficit de 2025 refleja “la profundizacién de los
problemas de desajuste fiscal de los tiltimos tres afios”. Analistas avalan los reparos.

Evolucién de la Deuda Bruta del Gobierno Central

% del PIB, al cierre de cada periodo

Fuente Dipres

“ Hay que ser muy
claros: el desvio de la
meta del balance
estructural fue de -3,6%,
cuando la meta era del
-1,1%. Esto es gravisimo”.

Ejecutivo”, alerts.

El CFA afadi6 que las cifras
fiscales de 2025 plantean “desa-
fios relevantes para la conver-
gencia fiscal en el mediano plazo
y para mantener la credibilidad
de la regla fiscal”

Ante este escenario, el Conse-
jo Fiscal hizo ver lanecesidad de
adoptar medidas adicionales y
de cardcter estructural —como
lamayoreficienciaoajustes enel
gasto y el mayor crecimiento
econémico potencial— que per-
mitan corregir el de:eqmllbno

MARA SEDINI
PROXIMA VOCERA DE GOBIERNO

También el Consejo plantes
dudas respecto de Ia trayectoria
final que tuvo la deuda publica
(ver grafico) en esta

“ El déficit, cuando
nosotros partimos el
gobierno, habia sido mds
de un 7% el efectivo y hoy
estd en un 2,8%. Por
supuesto, eso es distinto a
lo que estaba en nuestro
objetivo”.

NICOLAS GRAU
MINISTRO DE HACIENDA

vancia a una (deuda) frente a la
otra (balance).

cién (ver nota relacionada).

“No respeté
condiciones”

Anivel técnico los reparos del
CFA fueron compartidos. “La

fiscal obser Tos tlti-
mos afios y fortalecer el cumpli-
miento delaregla fiscal. Esas ini-
ciativas deberdn ser adoptadas
por la préxima administracion,
que prometié un recorte de re-
cursos de US$ 6.000 millones.

Endeudamiento cerré en 41,7% del PIB en 2025, por debajo del limite prudencial:

fiscal establece
que las metas de balance estruc-
tural deben ser autoimpuestas
para asegurar su cumplimiento.
Se tienen dos metas (balance y
deuda) simultdneas y vinculan-
tes para que no se dé mds rele-

y

de aplicar medidas correctivas
para retomar la trayectoria sos-
tenible de las finanzas publicas.
El Gobierno actual no respet
ninguna de estas condiciones”,
apunts la economista sénior de
LyD, Macarena Garcia.

Similar visin tiene el decano
de la Facultad de Economia de la
U. Auténoma, Rodrigo Montero.
“Lasituacion fiscal de Chile s ha
deteriorado objetivamente, y eso
es principalmente consecuencia
de errores, reiterados y significa-
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“ Hay obligacion de
aplicar medidas
correctivas para retomar
la trayectoria sostenible
de las finanzas publicas.
El Gobierno actual no
respetd ninguna de estas
condiciones”.

MACARENA GARCA
ECONOMISTA LYD.

tivos, en la proyeccion de los in-
gresos. EI CFA ademds destaca
que todos estos desvios se dan en
el contexto de un afio normal, en
donde no hubo acontecimientos
extraordinarios”, alertd.

En la misma lmea el econo-
mista sénior del Ocec de la U.
Diego Portales, Juan Ortiz, co-
ment6 que el documento del
Consejo fue “duro respecto al
manejo de la politica fiscal de la
presente administracion, la cual
muestra la debilidad estructural
encuantoala capacidad de cum-
plir las metas autoimpuestas por

Consejo resta mérito al Fjecutivo

sobre la estabilizacion de la deuda publica

J.P.PALACIOS y M. P. NAUDON

El dltimo reporte del Consejo Fiscal
Auténomo (CFA) tuvo un capitulo es-

P

pecial paraanalizar el nivel con que ter-

Organismo explicé que descenso no fue por una consolidacién fiscal, sino
que respondié mayoritariamente a factores posiblemente transitorios.

el Ejecutivo en los tltimos
afios”. El experto records que el
CFA “es bastante critico respec-
to del mancjoy hace mucho én-
fasis que el Consejo en sus diver-
sos informes a [0 largo del aflo

i6 este tipo de resultado
(dcficit mayor), que al final se
materializ6 en un dato efectivo”.

Ortiz también llam6a las auto-
ridades econdmicas del proximo

La tensa
relacion con
Hacienda

Varios informes criticos
emiti6 el Consejo Fiscal Au-
t6nomo (CFA) respecto del
manejo de las finanzas pu-
blicas que tuvo la saliente
administracién de Gabriel
Boric. Algunos de esos andli-
sis no cayeron bien en el Mi-
nisterio de Hacienda que li-
deraron en los ultimos cua-
tro afios Mario Marcel y Ni-
colds Grau.

W Erosion de la regla.
Tras varias alertas previas,
en el afo 2024 se produjo el
segundo incumplimiento
consecutivo de la meta de
déficit fiscal estructural au-
toimpuesta por el Gobierno.
El objetivo era de -19% del
PIB y el desequilibrio termi-
n6 siendo de 3,3% del PIB.
Tras ese magro resultado,
en febrero del afio pasado el
CFA emitié un documento
en el que manifest6 preocu-
pacion por las cifras de 2024.
Ante un desvio fl:Cal de

Ejecutivo a tomar en
ci6n las alertas levantadas por el
organismo que opera como con-
trapeso técnico de Hacienda.

“Esto es gravisimo”

El demoledor informe del
CFA contra el Ejecutivo saliente
también fue comentado por la
Oficina del Presidente Electo. La
proéxima ministra vocera de Go-
bierno, Mara Sedini, aseguré
que lo expuesto por el Conisejo

“no son buenas noticias para
nuestro pais”.
que ser muy claros: el
desvio de la meta del balance es-
tructural fue de -3,6%, cuando la
meta era del -1,1%. Esto es grav:
mo. Y una de las razones que en-
trega el Consejo Fiscal Autonomo
es que responde a errores reitera-
dos en el clculo de los ingresos y
1o hay ajustes necesarios hechos
en los gastos”, anadio.

Ultima réplica de Grau

Larespuestadesde el actual Eje-
cutivoal informe del CFA vino de
parte del actual ministro de Ha-
cienda, Nicolds Grau, quien sefia-
16 que en materia de déficit “nos
pusimos metas muy exigentes”.

“El déficit, cuando nosotros
partimos el gobierno, haba sido
mds de un 7% el efectivo y hoy

“magnitud ia”,
advirtié que temia una ero-
sion de la regla fiscal. Tam-
bién pidi6 bajar el gasto pu-
blico para no repetir la mis-
ma historia en 2025.

W Episodio de mayor
desencuentro.

En mayo de 2025 el CFA
expuso en el Congreso un
reporte sobre la situacion fis-
cal del pafs. Siguiendo la tG-
nica de otros informes que
también fueron duros con el
Ejecutivo, alert6 un deterio-
1o fiscal “permanente” y que
eltechodeladeudabrutadel
Gobierno Central podria su-
perarse en 2027. También
calificé de insuficiente el
plan que semanas antes ha-
bia presentado Hacienda pa-
ra tratar de estabilizar las
cuentas puiblicas.

Via un oficio, el entonces
‘ministro Mario Marcel escal6
el conflicto: criticé el tono
“inusualmente severo” del
CFAy acus6 contradicciones.

estd en un 2,8%. Por supuesto,
eso es distinto a lo que estaba en
nuestro objetivo, pero sigue
siendo cierto que hemos hecho
una reduccién muy significativa
del déficit que existfa”, afirmé.

Paula Benavides es la presidenta del Con-
sejo Fiscal Autonomo.

anos, contener el crecimiento de la deuda.

minéladeudabruta del fisco durante el
saliente Gobierno.

El grupo de expertos, si bien conside-
ra valioso que el endeudamiento en
2025 haya terminado en 41,7% del PIB,
siendo similar al del afio anterior, y se
haya mantenido por debajo de su nivel
prudente de 45% del PIB, advirti que
ellono fue a causa de una consolidacién

dez. Ademés, indicd que las tasas de in-
terés de emision de deuda se mantienen
por sobre las del periodo 2012-2021,
aunque con leve tendencia a la baja.

A pesar de los reparos expuestos por
el CFA, el ministro de Hacienda, Nico-
1és Grau, apuntd a la narrativa de la es-
tabilizacion de la deuda bruta.

“Logramos, por primera vez en 18

Entre 2024 y 2025 la deuda se mantuvo
en un 41,7% del PIB. Esto es muy impor-
tante porque contener la deuda permite
que el Estado tenga que gastar menos en
el pago de intereses y permite que esos
recursos se gasten en salud, en educacion,
en seguridad, que son los distintos ejes
mésrelevantes desde el punto de vista de
Ia poblacién”, remarcé Grau.

fiscal, sino que responde mayoritaria-
mentea factores posiblemente transito-
rios, como la apreciacién del tipo de
cambio y el mayor crecimiento del PIB
nominal. Alertd de quelos determinan-
tes estructurales del aumento de la deu-
da publica en las dltimas dos décadas
—déficits fiscales persistentes y otros
requerimientos de financiamiento—

contintian presentes.

Al CFA también le llamaron la aten-
cién otros riesgos que podrian tensio-
nar la deuda como la fuerte reduccién
delos Otros Activos del Tesoro Piiblico
(OATP), que pasaron de US$ 3.925 mi-
llones en diciembre de 2022 a US$ 46
millones en 2025. A juicio del Consejo,
ello muestra un uso intensivo de liqui-
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El equipo de Kast
sale a “vender
Chile” en
EE.UU.: futuro
MOP asegura que
el pais serd un
“socio confiable”

PIDE US$ 70 MILLONES:

Pesquera
industrial
Landes
demanda al
fisco por
cambios a la
ley del sector

La cadena de eventos en

Irdn que impactaria al cobre

y las arcas fiscales chilenas
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EXMINISTRA DE PINERA:

ALBERTO NAUDON

Vicepresidente del BC: Hay

“buenas razones” para un

mejor 2026 de la economia
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Schmidt seria la
carta de las AFP
para entrar a la
mesa de Falabella
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