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LAS CUENTAS FISCALES Y EL RETO 
DE CRECER 

1Informe de Finanzas Públicas (IFP) del cuar- 

to trimestre de 2024 conocido recientemente 

ratificó el deterioro de las arcas del sector 

público que levantó las alertas de distintos 
analistas en los últimos meses y en el mismo 

Gobierno. 

El año pasado no solo se incumplió la meta 
de déficit efectivo anticipado en octubre -de 2% del Producto 

Interno Bruto (PIB)-, sino que el definido como estructural, 
es decir, libre de efectos del ciclo económico, llegó a 3,2% del 
Producto, un nivel lejos de la meta de -1,9% del tamaño de la 
economía y el más alto desde 2009 descontada la pandemia 

(10% del PIB). 
Y aunque para 2025, Hacienda y la 

Dirección de Presupuestos (Dipres) 
prevén que el saldo negativo se redu- 
cirá a la mitad, 1,6% del PIB, se trata 
de una cifra mayor -1,1% al estimado 
en el IFP precedente. 

El saldo efectivo, en cambio, se ubicaría en 1,7% del PIB, 
empeorando frente al -1% del Producto del reporte anterior. 

La deuda pública bruta, de acuerdo con las proyecciones, 
cerrará en un nivel similar al cierre de 2024, de 42,1% del PIB, 
que supera al pronóstico previo de 41,3%. 

Todos números que hablan de una desviación “significati- 

va”, como lo reconoció el ministro de Hacienda, Mario Marcel, 
quien -al igual que la directora de Presupuestos, Javiera 
Martínez- reafirmó su disposición a insistir en el logro de la 
consolidación fiscal comprometida. 

EDITORIAL 

La premura por tomar los 
diagnósticos y trabajar en una agenda 

pro crecimiento vuelve a aparecer — queprevaleceenel actualidad 
como una respuesta urgente. 

  

Un gesto que es valorable y que plantea adicionalmente la 
necesidad de que en un año electoral -como el presente- las 
distintas fuerzas políticas asuman la necesidad de actuar bajo 

la directriz de la disciplina fiscal en la que Chile destacó en su 

momento y en función de la cual potenció incluso la institu= 
cionalidad vigente. 

Lo anterior, seguramente implicará ajustes adicionales 
-quizás dolorosos- de gasto público y una mayor eficiencia 
del mismo, así como afinar el cálculo de las proyecciones de 
ingresos. Pero, por sobre todo, para quienes gobiernan en la 
actualidad y quienes lo harán en los próximos años será la 
oportunidad para volver a mirar hacia el aporte de recursos que 

representa el crecimiento econó- 
mico y la urgencia de apuntalarlo 
hacia las próximas décadas. 

Sobre la base del consenso 

respecto a que una expansión 
del PIB del orden de 2% no es 

suficiente para enfrentar las necesidades de la población, la 
premura por tomar los diagnósticos -algunos bastante com- 
partidos- y trabajar en una agenda pro crecimiento vuelve a 
aparecer como una respuesta urgente. Desde el sector privado, 
como ocurre con los encuentros impulsados por la Sociedad 
de Fomento Fabril (Sofofa), existen espacios en ese sentido, a 
lo que el mundo técnico y político pueden sumarse. En el IFP, 
Hacienda y la Dipres ya redujeron su proyección de PIB para 
2025 desde 2,7% a 2,5%, pero sería saludable evitar nuevos 
recortes en lo que resta del ejercicio en curso. 
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Iniciativas 
encomiables 
de supervisión 
financiera 

a tarea de los supervisores finan= 
cieros es compleja y, a menudo, poco 
comprendida por los mercados y la 
opinión pública. La evaluación que 

se hace de ellos no siempre es suficiente- 

mente objetiva y ponderada. Lo digo con 
conocimiento de causa porque ejercí esas 
funciones en el pasado. 

Por ello, cuando observo actuaciones 
positivas de estas autoridades me parece 
bueno destacarlo para propender a una 
visión equilibrada sobre el rol que estas 
cumplen o deben cumplir para el buen des- 
envolvimiento del sistema financiero. Esa 

es la motivación detrás de esta columna, 
que escribo desde la perspectiva de quien se 
desempeña hoy en el sector privado. 

Lo que traigo a colación son dos ini- 

ciativas, de similar factura, que merecen 
reconocerse como “buenas” prácticas 
de supervisión. La primera es de Estados 
Unidos, donde se realiza cada 10 años una 

consulta pública para recibir sugeren= 
cias sobre regulaciones financieras que 
debieran eliminarse con el propósito de 
reducir la carga regulatoria redundante 
que pesa sobre los mercados e interme- 
diarios, como bancos y otros. Lo que se 
persigue en último término es preservar 
su posición competitiva y asegurar la po- 
sitiva contribución del sistema financiero 

al crecimiento económico. 

Ala fecha se han realizado y completa- 
do dos evaluaciones de este tipo, las que 
dieron origen a sendos informes (2007 y 
2017). La última convocatoria es reciente 
y se encuentra en plena ejecución (2024). 

La segunda iniciativa es de la Comisión 

  

“Resulta auspicioso que los supervisores nacionales hayan 
tomado esta decisión, ba refuerza su mandato en orden a 

e los mercados financieros”. promover el desarrollo 

para el Mercado Financiero (CMF) en Chile 

que, a través de una resolución adoptada 
en diciembre pasado, formuló una invita- 
ción para recibir propuestas que impulsen 
el desarrollo financiero en cinco ámbitos 

prioritarios: gobiernos corporativos; 
plataformas de negociación e infraes- 

tructuras de mercado; profundidad del 
mercado; financiamiento de empresas de 
menor tamaño; y promoción del ahorro. 
La resolución puede consultarse en el 
portal de la CMF. 

Los temas mencionados son todos de 

alta importancia. El Consejo Consultivo 
del Mercado de Capitales, que presio, los 
ha analizado con detalle y ha formulado 

propuestas específicas, que ya se han 
entregado a la CMF, en el marco de esta 
convocatoria. 

Resulta auspicioso que los supervisores 
nacionales hayan tomado esta decisión, 
que refuerza su mandato en orden a 
promover el desarrollo de los mercados 

financieros. También es interesante que 
la resolución plantee que, después de la 
recibir las propuestas, se desarrollarán 
talleres y que este proceso se traducirá en 

la publicación de un documento sobre po- 
líticas para la modernización del Mercado 
de Capitales. 

En breve, dos iniciativas con similares 
objetivos que merecen ser aplaudidas por 
el sector privado. En el plano local, digá- 
moslo sin ambages, punto para la CMF.   
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SANDRA GUAZZOTTI Y CLAUDIA MARFIN 
SOCIAS DE READY 2 DIGITAL 

Más allá de la 
tecnología: el mindset 
digital como motor del 
cambio empresarial 

n tiempos de cambio, quienes estén abiertos al 
aprendizaje se adueñarán del futuro, mientras que 
aquellos que creen saberlo todo estarán bien equipa- 
dos para un mundo que ya no existe.” Esta frase de 

Eric Hoffer, filósofo y escritor estadounidense, resume a la 
perfección el momento que vivimos: una era donde la Inteli- 
gencia Artificial está cambiando el escenario para personas, 
empresas y gobiernos a un ritmo vertiginoso y que, para ser 
abordado al ritmo que requiere, necesita un mindset digital 
que permita recalcular permanentemente, innovar y liderar 
con un enfoque generativo. 

En este contexto, el paradigma tradicional de la trans- 
formación digital, 
centrado en la adqui- 

sición de tecnologíasy “Para ser verdaderos 
digitalización de ciertos 
procesos se ha quedado — Agentes de Cambro 
peo or necesario capaces de construir 

aereo modelos de negocio 
digital no es un proceso — Aptos para la 
aislado ni un pilar de la nueva economía 

estrategia: es la estra- 
tegia del negocio. 

Para ser verdaderos 

agentes de cambio 
capaces de construir 
modelos de negocio 
aptos para la nueva 
economía digital, los 
líderes deben comenzar 

por establecer un lenguaje común, impulsando una cultura 
donde la tecnología y el negocio sean una misma conversación 
a partir de la formación y el desarrollo del talento. Con ello, 
deben ser capaces de gestionar con ambidiestralidad, es decir, 
manteniendo la eficiencia operativa mientras impulsan la in- 

novación. Esto no es tarea fácil, ya que requiere un equilibrio 
delicado entre gestionar el presente y construir el futuro, pero 
que es indispensable para seguir siendo competitivos. 

Estamos en un punto de inflexión donde las empresas 
que logren reinventarse y generar organizaciones a prueba 
de futuro, capaces de crear y capturar valor en la economía 
digital a partir de datos, tecnología y talento, apalancándose 
en el ecosistema y el liderazgo generativo para generar nuevas 
realidades, serán las que prosperen. La tecnología es una 
herramienta poderosa, pero es el liderazgo humano el que 
define su impacto. 

digrtal, los líderes 
deben comenzar 

or establecer un 
enguaje común”. 
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