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El economista de Econsult alerta que un error de proyecciéon de ingresos fiscales de hasta 1,5%
del PIB generara un déficit superior al 3% y pone en jaque la credibilidad fiscal del pais. Urge
implementar mayor transparenciay eficiencia en el gasto publico para evitar una crisis de confianza.

vEn una entrevista con un medio nacio-
nal, el economista y exmiembro del Con-
sejo Fiscal Autonomo, Gonzalo Sanhueza,
realizo un andlisis exhaustivo de la actual
situacion fiscal de Chile. Segun el experto,
el pais enfrenta un momento critico, con
un déficit fiscal proyectado que supera
con creces las expectativas iniciales, un
aumento sostenido de la deuda publica y
una credibilidad fiscal en entredicho que
complica la capacidad de financiamiento
en los mercados internacionales.

Errores de proyeccion: un problema
estructural
Sanhueza destacd que las cifras fiscales
disponibles hasta noviembre de 2024

revelan una sobreestimacion de ingresos
fiscales entre 1% y 1,5% del PIB, lo que
equivale a aproximadamente US$5.000
millones. Este error, segun el economista,
deriva en un déficit fiscal de entre 3% y
3,5% del PIB, muy por encima del 2% pro-
yectado inicialmente.

“El efecto del error de proyeccion es muy
grande porque llevo al Gobierno a tomar
decisiones de gasto que no habria toma-
do de haberse contado con cifras reales.
Esto generard consecuencias graves que
se arrastraran a 2025 y probablemente a
los afios siguientes”, explico Sanhueza.

Impacto enla credibilidad y las reformas

La pérdida de credibilidad fiscal es, para
Sanhueza, uno de los mayores problemas
que enfrenta el pais. “El ministro Mario
Marcel, siendo uno de los creadores de
la regla fiscal y con un profundo conoci-
miento de las cuentas publicas, se en-
frenta ahora a un escenario en el que su
credibilidad esta cuestionada. Esto com-
plica la discusion de reformas estructu-
rales, como la tributaria y la previsional,
porque los parlamentarios ya no confian
plenamente env las cifras entregadas por
el Ejecutivo”, comento.

La falta de transparencia en las meto-
dologias de calculo fiscal agrava esta si-
tuacion, dificultando la planificacion y

exacerbando los efectos de los errores de
proyeccion.

Deuda publica en aumento: una amena-
za a la estabilidad

El economista también expreso preocu-
pacion por el sostenido aumento de la
deuda neta del pais, que ha crecido de
manera significativa desde 2014. Actual-
mente, la deuda proyecta un incremento
adicional del 7% del PIB bajo la adminis-
tracion actual.

“Chile era historicamente un pais muy
ordenado fiscalmente, pero este aumen-
to sostenido nos hace mas vulnerables a
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crisis internacionales y encarece el finan-
ciamiento externo. La falta de ahorros so-
beranos, como el Fondo de Estabilizacion
Econdémico y Social (FEES), limita nuestra
capacidad para responder a una recesion
economica”, sefiald.

Propuestas para recuperar la estabilidad
fiscal
Sanhueza identifico varias medidas que po-
drian contribuir a mejorar la eficiencia fiscal
y restaurar la credibilidad:

Mayor transparencia: Establecer metodolo-
gias claras y publicas para las proyecciones
fiscales.

Optimizacion del gasto publico: Reducir el
crecimiento desproporcionado del gasto en
personal, que ha aumentado a un ritmo ma-
yor que la economia.

Clausulas de caducidad: Implementar meca-
nismos que eliminen automaticamente pro-
gramas que no cumplen con sus objetivos
después de cierto tiempo.

Agencia de evaluacion de politicas publicas:
Crear un organismo independiente que eva-
IGie la eficacia de las politicas y proyectos del
Estado.

Reforma tributaria equilibrada: Reducir el
impuesto a las empresas para incentivar la
inversion, con mecanismos de compensa-
cion que eviten agravar el déficit fiscal.

Un llamado a la accion inmediata

El experto subrayd laimportancia de realizar |

ajustes fiscales significativos en 2025 para
evitar una mayor erosion de la confianza en
las cuentas publicas. Sin embargo, advirtio
que compensar un error de US$5.000 millo-
nes requerira un esfuerzo monumental en
eficiencia y priorizacion del gasto publico.

Finalmente, Sanhueza concluyd que “Chile
necesita recuperar su reputacion como un
pais fiscalmente responsable. Esto requiere

no solo ajustes inmediatos, sino tam-
bién un compromiso a largo plazo
con la transparencia, la eficiencia y
el cumplimiento de las reglas fisca-
les. De lo contrario, enfrentaremos
consecuencias graves que afecta-
ran tanto la estabilidad econdmica
como la confianza ciudadana en las
instituciones”.

La entrevista ha generado un amplio
debate en los circulos econémicos
y politicos, con voces que llaman a
tomar las advertencias en serio para
evitar que la situacion fiscal degenere
en una crisis de confianza atin mayor.
Ademas, cabe recordar que en una
reciente publicacion en un medio
nacional, Expertos aseguraron que
la ejecucion del Presupuesto 2025
podria complicarse, considerando
un contexto en que el panorama in-
flacionario ha presionado al alza, el
bajo nivel de crecimiento se proyecta
todavia peor para este afio, a lo que
se suma que el Ejecutivo ya incurrio
€en errores en sus proyecciones de re-
caudacion durante 2024.

En este contexto, es que el Gobierno
parece que ha tomado en serio la ur-
gencia de reducir el gasto fiscal, o al
menos eso es lo que se desprende del
informe de Ejecucion publicado men-
sualmente por la Direccion de Presu-
puestos (Dipres).

Dentro del mismo, se registra una su-
bida del gasto publico en noviembre
del 3% real frente al mismo mes de
2023, lo que contrasta con el 11,8%
registrado en octubre.

Escenario fiscal para el 2025

El déficit fiscal efectivo se ubico en
2,7% del Producto Interno Bruto (PIB)
al cierre de noviembre, mas que el
2,5% visto en octubre.

En este contexto, el economista del
Centro de Investigacion de Empresa
y Sociedad de la UDD, Carlos Smith,
recordd las sobrestimaciones que
marcaron a este gobierno durante
el 2024 y que llevaron a “ajustarse el
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cinturén” hacia adelante.

“El Gobierno ya tuvo una situacion donde sobre-
estimo los ingresos, por la menor actividad que
ha habido y otras razones”, como fue la menor
recaudacion del impuesto sobre los hienes de
lujo -0 la propia repatriacion de capitales-, lo que
termind en “menores prestaciones por parte del
Estado”, comentd Smith.

Con ello, advirtio que “si bien se hizo un ajuste en
el Presupuesto en términos de ingresos, creo que
hay altas probabilidades que estos Gltimos duran-
te el 2025 sean menores a los proyectados”.
Mientras el gasto corriente presentd una expan-
sion real anual de 4% en noviembre, el gasto a
capital tuvo un

a baja real anual de 2,2% en el mes, explicado
por la disminucion de la inversion, que fue par-
cialmente compensado por las transferencias de
capital.

Sobre estas Ultimas, crecieron 6,1% debido a la
mayor ejecucion en el Ministerio de Vivienda
y Urbanismo, destinado al Plan de Emergencia
Habitacional.

De acuerdo con esto es que el analista de Open
BBK, Alejandro Urz(a, asegurd que el 2025 sera
un afio “similar al 2024”, considerando los fac-
tores que estan pujando sobre el estancamiento
economico.

“Esto principalmente se debe al bajo nivel de in-
version (...) permisologia, y algin elemento de
discusiones que ain no hemos podido zanjar”,
como la reforma previsional o al impuesto a la
renta, apunto el analista.

En el pendltimo mes del afio, los ingresos tributa-
rios aumentaron en linea con los ingresos totales,
un 20,7% anual, fuertemente impulsados por la
tributacion de la mineria privada.

Este Gltimo segmento registré un crecimiento
anual de 273,2%, explicado en parte por los pa-
gos provisionales mensuales (PPM) de la Ley de
Royalty, que se duplicaron en comparacion al afio
2023.
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