
SANTIAGO DE CHILE, MARTES 25 DE FEBRERO DE 2025

ECONOMÍA Y NEGOCIOS

El Fondo Monetario Interna-
cional (FMI) está terminando
de preparar su revisión sobre
cómo la Dirección de Presu-
puestos (Dipres) realiza sus
proyecciones sobre ingresos
fiscales. Fue la Dipres la que
activó una solicitud de asisten-
cia técnica al organismo multi-
lateral.

Según la Dipres, el compro-
miso es que los resultados de
esa tarea estén lis-
tos antes de la pu-
blicación del Infor-
me de Finanzas Pú-
blicas (IFP) corres-
p o n d i e n t e a l
primer trimestre de
2025. La presenta-
ción de ese docu-
mento suele reali-
z a r s e e n m a y o ,
aunque en la Di-
pres han planteado
que buscan adelantar su entre-
ga. Se tratará de un hito rele-
vante en el sinceramiento de
las cifras fiscales luego de que
de manera constante la enti-
dad dirigida por Javiera Martí-
nez ha fallado en sus cálculos. 

Parlamentarios de oposición
han manifestado que convoca-
rán a Martínez y al ministro de
Hacienda, Mario Marcel, para
explicar ante el Congreso esos
yerros, así como el traspaso de
recursos desde Corfo al Tesoro
Público en 2023.

Ingresos tributarios

El 5 de febrero, el FMI planteó
en el informe del Capítulo IV
que “los ingresos (fiscales) tu-
vieron un desempeño notable-
mente inferior en 2024, reflejan-
do principalmente una recauda-
ción del impuesto corporativo
sobre la renta inferior a lo espe-
rado, posiblemente debido a
cambios estructurales pospan-
demia, y un impuesto al valor
agregado (IVA) menos dinámi-

co debido a una re-
cuperación más
lenta de la deman-
da interna. Ade-
más, los ingresos
por litio también
fueron menores
que lo presupues-
tado, impulsados
por una fuerte caí-
da en los precios”.

C o n s u l t a d o s
ahora sobre lo que

viene, el FMI indica que aquellas
cifras “se actualizarán en el con-
texto de las Perspectivas de la
Economía Mundial de abril de
2025. Según lo comunicado por
la Dipres, un equipo técnico del
FMI está asistiendo en la revisión
de los procesos y la metodología
para elaborar proyecciones de in-
gresos tributarios. Los frecuentes
shocks desde 2019, los cambios en
las políticas relacionados con la
pandemia y las transformaciones
estructurales de la economía han
complicado las proyecciones de

ingresos en varios países. El equi-
po técnico del FMI compartirá
prácticas internacionales y pre-
parará un informe para las auto-
ridades chilenas”.

El jueves de la semana pasada,
el Consejo Fiscal Autónomo
(CFA) alertó sobre el “desvío de
magnitud extraordinaria” refle-
jado en el balance estructural
(BE) de 2024 más deficitario de
lo previsto. “Considerando las
estimaciones de ingresos de la
Dipres del IFP4T24 (Informe de
Finanzas Públicas del cuarto tri-

mestre), cumplir la meta de BE
en 2025 requeriría un ajuste adi-
cional de al menos 0,5% del PIB
(US$ 1.554 millones), aunque es-
te monto podría cambiar, ya que
las proyecciones de ingresos po-
drían modificarse con la mejora
en los modelos de estimación
que la Dipres se comprometió a
implementar”, planteó la insti-
tución.

Las advertencias

El déficit fiscal estructural

equivalente al 3,2% del PIB en
2024 —alta desviación respecto
de la meta— tuvo varias señales
previas que proyectaban un po-
sible desequilibrio. 

Aunque entidades como el
Conse jo F i sca l Autónomo
(CFA), el Banco Central y el Fon-
do Monetario Internacional
(FMI) alertaron sobre el rumbo
del déficit fiscal, no hubo correc-
ciones durante el año.

Las primeras advertencias di-
rectas se enmarcaron en el deba-
te de la Ley de Presupuestos,

donde el CFA alertó que, por
entonces, las proyecciones de
ingresos que presentó la Dipres
para el erario fiscal de 2025 es-
taban muy sobreestimadas.
Calcularon que, para cumplir
con las metas establecidas, los
ingresos del fisco debían au-
mentar entre 22% y 26% entre
septiembre y diciembre, tras ca-
er un 4,4% en los primeros ocho
meses del año. En esa instancia,
recomendaron un trabajo técni-
co para afinar las proyecciones
de ingresos, sugerencia que Ha-
cienda finalmente tomó y enco-
mendó al FMI.

En noviembre, el Banco Cen-
tral sumó otra alerta en el Infor-
me de Estabilidad Financiera
(IEF). Ahí plantearon que en un
escenario de mayor incertidum-
bre externa era relevante “man-
tener la prudencia en las cuentas
fiscales a través de un endeuda-
miento soberano sostenible”,
considerando que la deuda bru-
ta aumentó desde 6% a 40% del
PIB en los últimos quince años, y
que si bien las proyecciones no
indicaban sobrepasar los niveles
prudentes, había “escenarios de
riesgo” vinculados, por ejemplo,
a ingresos menores que lo espe-
rado.

En su periódico balance sobre
la economía chilena, el FMI hizo
lo propio. Si bien este informe
destacó que se dejaron atrás los
desequilibrios macroeconómi-
cos, advirtió que la convergencia
fiscal se había vuelto “más difícil
de cumplir” y sugirió, por ejem-
plo, una planificación ordenada
para recomponer los fondos so-
beranos. 

Un equipo técnico de la entidad asiste en la revisión del cálculo de ingresos tributarios:

FMI prepara el informe que enfocará más 
la atención sobre los errores de la Dipres

E. OLIVARES Y J. AGUILERA

Parlamentarios de oposición han sido críticos respecto del desempeño de la directora de Presupuestos,
Javiera Martínez. El CFA lanzó el año pasado numerosas advertencias sobre el “desvío fiscal”.

La directora de
Presupuestos,
Javiera Martínez,
ha sido blanco de
críticas desde la
oposición por los
reiterados errores
de proyecciones
fiscales.
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BALANCE
El déficit fiscal

estructural de 2024
equivalió al 3,2% del
PIB. Fue un desvío de

1,3 puntos porcentuales
de la meta establecida

en el Decreto de Política
Fiscal.

La Dirección Ejecutiva del
Servicio de Evaluación Ambien-
tal (SEA) ingresó el recurso de
apelación en contra del fallo dic-
tado la semana pasada por el Pri-
mer Tribunal Ambiental (1TA)
sobre el caso Dominga. Los jue-
ces ordenaron anular parcial-
mente la decisión del Comité de
Ministros adoptada en enero,
que fue contraria al proyecto mi-
nero-portuario de Andes Iron. 

El SEA aseguró que cumplió
con la sentencia del mismo tri-
bunal, que antes había pedido la
votación del Comité de Minis-
tros que se terminó realizando
en enero.

En su escrito, el SEA aseguró
que “el Comité de Ministros re-
solvió cada una de las materias
que habían sido resueltas por la
Sentencia Definitiva en estricto
acuerdo a lo fallado por el tribu-
nal a quo”. En dicha revisión, se
determinó que “el proyecto de-
mostró tener deficiencias graves
en su Plan de Contingencias y
Emergencias, suponiendo un
riesgo para el medio ambiente
marino”, así como en otros as-
pectos que fueron observados.

La semana pasada, el tribunal
indicó que el SEA debe dictar
—en un plazo de diez días— un
acto complementario sobre los
puntos que anuló.

En paralelo, las ONG contra-
rias a Dominga agrupadas en la
Alianza Humboldt interpusie-
ron sus propios recursos contra
el 1TA. Entre ellos, Oceana inter-
puso un recurso de queja ante la
Corte Suprema.

Caso Dominga:
SEA apela a
fallo del 1er

T. Ambiental

Sentencia apunta a
anular parcialmente
votación de Comité
de Ministros que
rechazó el proyecto.

Gabriela Clivio, economista
de la FEN de la U. de Chile y
socia de Vios Consulting, com-
para la salud fiscal con una foto
que a simple vista se ve bien,
“pero donde la situación es
mucho más complicada de lo
que parece”. Los números no
lucen alarmantes, señala: “Te-
níamos una meta de un 2% de
déficit y terminó siendo 2,9%”.
Sin embargo, indica, que ahí es
cuando se ve el “maquillaje
contable” que, a su juicio, ha
hecho Hacienda.

Clivio advierte que en 2024
Hacienda realizó tres retiros
del Fondo de Estabilización
Económica y Social (FEES), de
los cuales solo uno no afectó la
situación patrimonial, porque
fue destinado al Fondo de Re-
serva de Pensiones. “Los otros
dos retiros en realidad fueron
para cubrir gastos de Hacien-
da. Si no se hubieran hecho
esos dos retiros, el déficit, en
lugar de ser 2,9%, hubiera sido
3,5% del PIB”, opina.

A esto se suman los traspa-
sos de Cor fo a l f i sco por
US$3.500 millones. Fue una
operación que, según ella, tam-
poco debería haberse efectua-
do. “Estamos hablando de un
desorden fiscal”, sostiene.

—¿Marcel puede hacer estos
recortes?

“Hay que centrarse en lo que
fue la negativa de la Dipres, en-
tender cuando se le dijo reitera-

damente que tenía que empe-
zar a recortar gastos desde hace
mucho tiempo, porque las pro-
yecciones de ingreso no se iban
a materializar y la Dipres, con
una gran soberbia, mantuvo su
proyección de ingreso”.

“En el reporte del Consejo
Fiscal Autónomo ya se veía
que era imposible cumplir la
proyección de ingreso, porque
eso implicaba un crecimiento
de más de un 20% en el último
trimestre del año”.

—¿Cómo se podría recortar el
gasto?

“Habría que empe-
zar por ver si se
j u s t i f i c a n l o s
100.000 emplea-
dos públicos que
se contrataron.
Yo creo que hay
que racionalizar
el número
de minis-

terios que tenemos. Porque pa-
ra mí no se justifica”.

—¿El Gobierno no tiene clara
las prioridades de gasto?

“El Gobierno lo que no ha te-
nido claro nunca es lo impor-
tante que es el crecimiento”. 

“Hacienda tuvo durante
mucho tiempo una estimación
de crecimiento muy distinta de
la que tenía el Banco Central en
su IPoM. En la medida que te-
nía una estimación de creci-
miento distinta, obviamente,
las previsiones de recaudación
o de ingresos iban a ser distin-
tas. El hecho de contratar tan-

tos empleados públicos en-
mascaró durante mucho
tiempo la situación del de-
sempleo. Claramente, hay
un descontrol del gasto y lo
que se está haciendo es sacar

recursos de todos lados
para pagarlo”. 

Un fondo
soberano en
riesgo

Clivio des-
carta que la ac-
tual situación
f i sca l sea un
p r o b l e m a d e
arrastre y enfa-
tiza que la cri-
sis se generó
durante este
Gobierno. 

A d v i e r t e
que el FEES ha
sido utilizado

sin la debida planificación.
“Me preocupa que haya un
fondo soberano que se creó pa-
ra hacer frente a emergencias.
Viene una emergencia y no hay
plata”, afirma.

—¿Este Gobierno ha generado
herramientas para volver a
crecer?

“No, para nada”. 

—¿Se puede recuperar el país?
“Sí. Para recuperar el país,

hay que empezar por recupe-
rar competitividad tributaria y
así poder atraer inversiones; el
motor del crecimiento es vol-
ver a invertir”.

“En este minuto, tributaria-
mente, Chile no es competiti-
vo. Todas las leyes que se han
hecho van en contra de la com-
petitividad, son costos adicio-
nales para el sector privado.
Las inversiones de mediano y
largo plazo necesitan certeza
jurídica”. 

—Se proyecta entre un 1,5% y
un 2,5% de crecimiento. ¿Cómo
calificaría ese rango?

“Bajo, porque Chile es un
país que es una economía
emergente; ojalá volviéramos a
crecer al 5%, pero no creo que
pasemos de un crecimiento del
1,8%”. 

—¿Es la reforma al sistema po-
lítico una solución a este pro-
blema?

“Sí, porque el sistema políti-
co hoy en día ha llevado a una
fragmentación gigantesca que
entorpece las reformas o las le-
yes que son necesarias para
volver a crecer”.

Gabriela Clivio, economista: 

“Hay un descontrol del gasto y lo
que se está haciendo es sacar recursos
de todos lados para pagarlo” 

Si no fuera por los retiros de Hacienda desde el FEES, el
déficit fiscal hubiera sido 3,5% del PIB, según sus cálculos. 
GABRIELA GEISSE 

Gabriela
Clivio es
académica
en la FEN
de la Uni-
versidad de
Chile.S
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Telefónica aprobó la enajena-
ción de su negocio en Argentina
por US$ 1.245 millones (unos
1.189 millones de euros) a Tele-
com Argentina, firma donde es
accionista mayoritario el grupo
Clarín. 

“Esta operación se enmarca
dentro de la política de gestión
de cartera de activos del Grupo
Telefónica, y está alineada con
su estrategia de reducir gradual-
mente la exposición a Hispanoa-
mérica”, indicó la firma españo-
la a través de un hecho relevante
remitido a la Comisión Nacional
d e l M e r c a d o d e V a l o r e s
(CNMV).

Según un artículo de prensa
publicado por El País, una vez
que se desprenda de las divisio-
nes de México, Argentina y Co-
lombia, sobre el perímetro de
Hispam solo quedarán los nego-
cios en Venezuela, Perú, Chile,
Ecuador y Uruguay. De ellos, se-
gún ese medio, el mercado espe-
cula con que en el futuro se pro-
duzca una transacción con la ra-
ma peruana, en la que redujo ca-
pital hace pocos meses para
absorber pérdidas el año pasado,
además de acumular varios con-
flictos con el gobierno de ese
país. Por el contrario, la venta en
Brasil estaría totalmente descar-
tada y tampoco se optaría por
una desinversión en Chile, se-
gún se desprende de la nota de
prensa del citado medio.

US$ 1.200 millones

Telefónica vende
filial Argentina,
pero Chile no se
enajenaría

Compañía hispana
tampoco se
desprendería de su
posición en Brasil.
Perú podría ser el
próximo paso.
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