
Ministro de Hacienda, Mario Marcel.
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El viernes, la Dirección de
Presupuestos (Dipres) divul-
gó el Informe de Finanzas Pú-
blicas (IFP) que cierra el 2024,
en el cual reconoció que el ba-
lance fiscal estructural llegó a
-3,2% del Producto Interno
Bruto (PIB). Fue un desvío re-
levante respecto del previa-
mente estimado (-2,3%) y el
peor registro desde que se creó
la regla de equilibrio fiscal en
2001, con excepción del perío-
do pandémico.

Otro elemento que requiere
atención es la deuda pública
bruta. Al cierre de 2024 su
cálculo subió al 42,3% del PIB,
aunque aún está por debajo del
techo prudencial de 45% del
PIB.

Las correcciones

Un déficit fiscal estructural
significa que, en el largo plazo,
el Estado gasta más de lo que
genera en ingresos. Que el ba-
lance negativo sea más pro-
fundo es un problema delica-
do, porque los gobiernos de-
ben comprometerse con una
meta. A partir de ese objetivo
no solo diseñan sus presu-
puestos, sino que las agencias
clasificadoras de riesgo deter-
minan cuán confiable es el país
para responder a sus obliga-
ciones.

La complicación adicional
para el gobierno de Gabriel
Boric es que, a este ritmo, tam-
poco para 2025 prevé el cum-
plimiento de su meta. El decre-
to de Política Fiscal dice que
debe ser 1,1% del PIB, pero el
IFP proyecta 1,6%. 

Había comprometido para
2025 un déficit fiscal estructu-
ral de 1,1% del PIB, pero el re-
ciente IFP de la Dipres —de-
pendiente de Hacienda— se-
ñala 1,6%.

Antes de salir de vacaciones,
el ministro de Hacienda, Ma-
rio Marcel, contestó a “El Mer-
curio” que no minimiza los da-
tos conocidos el viernes. 

—¿El resultado implica un in-
cumplimiento de la meta de ba-
lance estructural?

“Sí, es una desviación signi-
ficativa de la meta fiscal del
año que no queremos minimi-
zar. Esta desviación se explica
por dos factores: primero, el
menor rendimiento de los in-

gresos tributarios por la ope-
ración renta 2024 y las rentas
del litio, por menor precio del
mineral; segundo, por la mo-
dificación de la brecha entre el
precio cobre efectivo (US$ 4,15
por libra) y el de largo plazo
calculado por expertos (US$
3,86 por libra). Por eso la dife-
rencia en el balance estructu-
ral es algo mayor que en el ba-
lance total”. 

“Esta desviación nos aparta
de la trayectoria que traíamos
en los dos años anteriores, con
un sobrecumplimiento de más
de 3 puntos del PIB en 2022 y
un cumplimiento casi exacto

en 2023. Porque estamos or-
gullosos de esa trayectoria, no
descansaremos hasta recupe-
rar la senda de consolidación
fiscal que se trazó al inicio del
Gobierno”. 

—¿El Gobierno podría com-
prometerse, vía decreto, con
una nueva meta para el cierre
de su período? 

“La Ley de Responsabili-
dad Fiscal establece que cuan-
do se produce un incumpli-
miento de la meta, el Ministe-
rio de Hacienda debe presen-
tar ante las comisiones de
Hacienda de ambas cámaras

las acciones correctivas nece-
sarias para retornar a una si-
tuación fiscal sostenible. Una
mera modificación de la meta
no puede considerarse una
acción correctiva suficiente.
La identificación e implemen-
tación de acciones correctivas
en materia de ingresos y gas-
tos es la tarea en la que esta-
mos trabajando, porque in-
fluirá no solo sobre la ejecu-
ción del Presupuesto 2025, si-
no sobre la formulación del
Proyecto de Ley de Presu-
puestos para 2026, que aún le
corresponderá a este Gobier-
no, e incidirá sobre el espacio

fiscal en los años siguientes”.

—¿De cuánto debería ser el
ajuste fiscal en 2025 para adap-
tarse a la meta?

“La cifra preliminar que
emerge de la actualización del
Informe de Finanzas Públicas
es de 0,5% del PIB, equivalen-
te a poco más de US$ 1.500 mi-
llones. Dado que esta cifra es
menor que la desviación de
2024, los US$ 1.500 millones
expresan básicamente el cam-
bio en la base de la proyección
de ingresos tributarios para
2025, menos el ajuste de gasto
que ya se ha realizado. Lo an-
terior significa que después de
actualizar las proyecciones de
distintos componentes de in-
gresos, en el neto no se han
agregado nuevas desviacio-
nes”. 

—Dados los cuestionamientos
a los recortes en áreas de segu-
ridad, judicial y salud, ¿qué
otro sector debería recibir el
peso del ajuste? 

“Los ajustes de gastos reali-
zados a inicios del año respon-
dieron estrictamente a lo acor-
dado durante la tramitación
del Presupuesto, eximiéndose
de este a los presupuestos de
las policías y de los servicios
de salud. Los impactos indi-
rectos que estos pudieran ha-
ber sufrido están siendo corre-
gidos en el ejercicio de la facul-
tad que se dio a los ministerios
para reacomodar los ajustes
dentro del marco global que se
les comunicó. La discusión
que se ha generado a propósito
de este episodio debería llevar
a un juicio más crítico respecto
de quienes argumentan que es
fácil cortar el gasto público”. 

“En todo caso, efectuado es-
te ajuste y perfeccionado por
los ministerios, no tenemos
previsto otro proceso de simi-
lares características. Más bien
estaremos atentos a identifi-
car programas e ítems que por
su evolución en el año no va-
yan a comprometer todos los
recursos que tienen asignados
y trabajaremos en medidas
q u e r a c i o n a l i c e n a l g u n a s
prestaciones o programas
donde hay espacio para mejo-
rar. En los protocolos del Pre-

supuesto 2025 hay varios ca-
sos identificados con compro-
misos de acción.

—¿Hay aún responsabilidad del
gobierno previo en el resultado
fiscal estructural actual?

“Creo que es claro que la ges-
tión fiscal del anterior gobierno
tuvo deficiencias, pero no qui-
siera usar eso como una excusa
para el resultado fiscal de 2024,
sobre todo después del buen
desempeño de los dos años an-
teriores. Lo que sí es cierto es
que al buscar la explicación de
la brecha en la recaudación del
Impuesto a la Renta constata-
mos que los métodos tradicio-
nales de proyección que se ve-
nían ocupando desde hace
tiempo tenían deficiencias im-
portantes. Estas deficiencias co-
rresponden a una aplicación
mecánica de informes financie-
ros de leyes aprobadas para
modificar la proyección base
del Impuesto a la Renta, sin ac-
tualizar tales estimaciones de
acuerdo con lo observado en la
práctica. La razón por la que es-
to incidió especialmente en
2024 es por la acumulación de
medidas tributarias entre 2019
y 2022 que madurarían en di-
cho año”.

—¿Habrá espacio fiscal sufi-
ciente para que el gobierno en-
trante comprometa nuevos gas-
tos?

“El trabajo que estamos desa-
rrollando y que se volcará al
IFP del primer trimestre de
2025, apuntará a reducir la po-
tencial brecha de cumplimien-
to en 2025 y preparar un pro-
yecto de Presupuesto 2026 que
cumpla con lo dispuesto en la
política fiscal. Esto —lo que se
avance en la ejecución 2025 tie-
ne que consolidarse o prolon-
garse en 2026— sin duda modi-
ficará la trayectoria de ingresos
y gastos en los años siguientes,
reduciendo la holgura negativa
(cifras negativas que se proyec-
tan preliminarmente en 2027-
2029) que se presenta en el ac-
tual IFP. Si se ajustan ingresos y
gastos en 2025-26, se elimina-
rán los desequilibrios en los
años siguientes. Dicho eso, de-
bemos asumir que el próximo
gobierno deberá buscar la for-
ma práctica de conciliar sus
planes relacionados con ingre-
sos y gastos con las necesidades
de la política fiscal”.

Ministro de Hacienda, Mario Marcel: 

“No descansaremos
hasta recuperar la
senda de consolidación
fiscal que se trazó al
inicio del Gobierno”

EDUARDO OLIVARES C.

La autoridad admite el incumplimiento de la meta fiscal, pero descarta modificar el
compromiso que asumió el Ejecutivo.

‘‘Es claro que la
gestión fiscal del
anterior gobierno tuvo
deficiencias, pero no
quisiera usar eso como
una excusa para el
resultado fiscal de 2024,
sobre todo después del
buen desempeño de los
dos años anteriores”.

‘‘La discusión que
se ha generado a
propósito de este
episodio debería llevar a
un juicio más crítico
respecto de quienes
argumentan que es fácil
cortar el gasto público”.

‘‘El próximo
gobierno deberá buscar
la forma práctica de
conciliar sus planes
relacionados con ingresos
y gastos con las
necesidades de la política
fiscal”.
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para detectar el error en la es-
timación de ingresos. La mejor
prueba de ello es que todos los
agentes del mercado, incluido
el Consejo Fiscal, lo anticipa-
ron con una notable precisión.

Dipres sigue sobreestiman-
do los ingresos y proyecta un
déficit estructural de 1,6% del
PIB para 2025. Sin embargo,
la realidad apunta a un déficit
de 2,0% del PIB, en gran parte
porque la recaudación espera-
da de la ley de cumplimiento
tributario no se materiali-
zará. Esta misma estima-

El déficit estructural cerró
2024 en 3,2% del PIB, alcan-
zando tanto el nivel de déficit
como la desviación de la meta
(1,3 puntos del PIB) más altos
desde la creación de la regla
fiscal en 2001, sin que mediara
una crisis económica. Un error
que, además, se arrastró a
2025, comprometiendo nue-
vamente la meta de responsa-
bilidad fiscal.

La regla de balance, ancla
fundamental de la política fis-
cal, se ha perdido. Prueba de
e l l o es que , ent re 2023 y
2024, el exceso de déficit es-
tructural sobre la meta acu-
muló 2 puntos del PIB. Como
en cualquier presupuesto fa-
miliar, todos los excesos ter-
minan en más deuda, y en esta
administración, el fisco ya ha
sumado un incremento de 6
puntos del PIB (US$ 19.000
millones) en la deuda neta. Al
cierre de este Gobierno, la

deuda pública quedará a poco
más de 2 puntos del PIB de su
límite prudente de 45%, redu-
ciendo drásticamente el mar-
gen de maniobra fiscal a me-
diano plazo.

Actualmente, el Ministerio
de Hacienda, junto al FMI, tra-
baja en mejorar el modelo de
proyección de ingresos fisca-
les, un ajuste acordado con el
Congreso tras los errores co-
metidos. Sin embargo, hay un
hecho irrefutable: Dipres igno-
ró las alertas en 2024. No ha-
cía falta un modelo sofisticado

ción fue respaldada esta sema-
na por el FMI y Fitch Ratings.

Dipres debe actuar con ur-
gencia y aplicar un recorte del
gasto “hasta que duela”, prio-
rizando el ajuste en el gasto
corriente sin afectar la inver-
sión. Además, es clave revisar
los compromisos “bajo la lí-

nea”, que, si bien no inciden
en el déficit fiscal, sí aumen-
tan la presión sobre el en-
deudamiento público. Todo
esto con un objetivo claro:
acercarse lo más posible a la
meta de un déficit estructural

de 1,1% del PIB.
Si bien es positivo que Ha-

cienda haya decidido transpa-
rentar la situación y fijar un
plazo para los ajustes, esperar
hasta mayo es demasiado tar-
de dada la gravedad del esce-
nario. Tanto el Parlamento co-
mo el mercado necesitan una
señal clara y contundente de
parte del Ministerio de Ha-
cienda en los primeros días de
marzo. Solo así se podrá cerrar
este largo capítulo de la cróni-
c a d e u n i n c u m p l i m i e n t o
anunciado. n

O
P

IN
IÓ

N

Un ajuste fiscal “hasta que duela” 

SI BIEN ES POSITIVO QUE HACIENDA HAYA DECIDIDO TRANSPARENTAR LA SITUACIÓN Y FIJAR UN PLAZO
PARA LOS AJUSTES, ESPERAR HASTA MAYO ES DEMASIADO TARDE DADA LA GRAVEDAD DEL ESCENARIO.
TANTO EL PARLAMENTO COMO EL MERCADO NECESITAN UNA SEÑAL CLARA Y CONTUNDENTE DE PARTE
DEL MINISTERIO DE HACIENDA EN LOS PRIMEROS DÍAS DE MARZO.

MATÍAS ACEVEDO F.
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