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I La exDipres sefiala que el panorama fiscal sigue estrecho, a pesar de que
los comités de expertos hayan mejorado las proyecciones del precio del

cobre de largo plazo de cara al Presupuesto 2025.

POR SEBASTIAN VALDENEGRO

Consejera del Consejo Fiscal Au-
téonomo (CFA) desde fines de 2023,
la economista Marcela Guzman
es probablemente de las mujeres
que mas sabe de finanzas publicas
y administracién presupuestaria
en el pais.

Luego de egresar de la Universidad
de Chile y realizar una maestria
en Economia en el programa Ila-
des-Georgetown, la especialista
tuvo cargos clave en la Direccion de
Presupuestos (Dipres), primerocomo
jefa del Departamento de Estudios
entre 1995 y 1996, y luego como
titular de la Division de Control de
Gestién entre 2000 y 2006. Todo
esto previo paso por la jefatura de
Estudios del Ministerio de Educacién
entre 1997 y 2000.

Tras la academia, consultorias y
pasos por la OCDE, el BIDy el Ban—
co Mundial, el Presidente Gabriel
Boric la propuso como consejera
del organismo, desde donde ha
seguido la incipiente discusion
presupuestaria, marcada en lo mas
reciente por la publicacién de los
nuevos parametros estructurales
(PIB tendencial de 2,1%y precio del
cobre de largo plazo de USS 4,09 la

libra), ademads del recorte de gasto
por USS 850 millones que anuncio
el Ejecutivo para este afio. Temas
en los que profundiza en su primera
entrevista en el cargo.

- En su tiltimo informe de eva-
luacion, ustedes hablaron de una
situacion de estrés fiscal. 3El sector
publico simplemente no tiene es-
pacio para nuevos gastos a futuro?

- Efectivamente, el espacio de
gasto es muy acotado considerando
las metas de balance estructural y
lanecesidad de estabilizarladeuda,
amenos que se cuente con nuevas
fuentes de ingreso. En otras pala-
bras, el crecimiento promedio del
gasto durante 2025-2028 tendria
que ser de alrededor de 1,6% anual,
lo que contrasta con el promedio de
crecimiento del gasto durante la
década previa a la pandemia, que
alcanz6 un promedio de 4,9% anual.

- En medio de la estrechez y
caida de los ingresos, Hacienda
y la Dipres anunciaron un plan
de recorte de gasto por cerca de
USS 850 millones para este afio.
¢Este tipo de esfuerzos se deben
replicar para los préximos afios?

- Se debe tener presente que la
Dipres esta proyectando un déficit
estructural de 2,2% del PIB para este

ano, mayor a la meta establecida
en el decreto de politica fiscal que
es un déficit de 1,9% y que sigue
vigente. Considerando lo anterior,
el CFA valora el ajuste de gasto ya
realizado, pero sefiala que es nece-
sario que se realicen reducciones de
gasto adicionales en lo que queda
de 2024, y resalta que el margen
de gasto también es acotado para
los proximos afios.

En este escenario, los esfuerzos
de ganancias de eficiencia del gasto
son muy necesarios, ayudarian a
reasignar y reducir gastos, y a los
que deberian contribuir todos los
ministerios y sus servicios publicos
como ejecutores y responsables del
gasto publico.

- ¢Ustedes como Consejo Fiscal
se han sentido escuchados en sus
advertencias por el mundo politico?
Vuelven a poner el tema sobre la
mesa en su tltimo informe.

- Es también nuestra tarea el
lograr que seamos escuchados.
Durante los afios de existencia del
CFA se han efectuado un conjunto
de recomendaciones a las autori-
dades, varias de las cuales han sido
acogidas, y estamos trabajando
para tener mayor incidencia. Es-
peramos que, en esta oportunidad,

considerando el estrecho escenario
fiscal, las autoridades del Ejecutivo,
Legislativo, asi como también otros
actores politicos y sociales apoyen
y contribuyan a la sostenibilidad
fiscal. Mds atin si se tiene presente
que las metas establecidas para
los siguientes afios son de déficit
estructural y, por lo tanto, no es
deseable que la situacién empeore.

- Hubo un acuerdo entre sena-
dores y Hacienda en el proyecto
de cumplimiento tributario, lo que
generara nuevos ingresos, pero a
su vez el proyecto de cambios a
impuestos a la renta sera fiscal-
mente neutro. jEsfuerzos como

Nuevos supuestos
estructurales para
el Presupuesto 2025:
“Puede aumentar

el espacio de

gasm, levemente.

In embargo, la
necesidad de un
crecimiento acotado
del gasto a mediano
plazo persiste”.

estos se necesitan para quitarle algo
de estrés a las finanzas publicas?

- Lobdsico, es que todos los acto-
res comprendan que para mayores
gastos permanentes, se requiere de
nuevas fuentes de financiamiento
también permanentes. Al respecto,
el CFA ha sefialado que es deseable
un plan equilibrado que incluya un
mayor crecimiento tendencial, mayor
recaudacion tributaria, y ganancias
de eficiencia del gasto publico. Los
esfuerzos deben estar puestos en
todas las fuentes.

- ¢Cudnto ayudan a reducir el
estrés fiscal los nuevos supuestos
para PIB tendencial y precio del
cobre delargo plazo que entregaron
los comités de expertos?

- Puede aumentar el espacio de
gasto, levemente. Sin embargo, la
necesidad de un crecimiento acotado
del gasto a mediano plazo persiste.

El panorama para la
proxima administracion

- ¢Esinevitable que un proximo
Gobierno deba iniciar con un fuerte
ajuste del gasto? ;0 estamos a
tiempo para no llegar a un esce-
nario asi?

- Se podriaevitar o atenuar, enla
medida que se avance en las distintas
fuentes de financiamiento perma-
nente antes mencionadas, donde
una de ellas es la mayor eficiencia
del gasto.
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Ademas, en el informe reciente-
mente publicado, el Consejo sugiere
que el Ministerio de Hacienda con—
sidere una senda de gasto publico
que permita que el mayor esfuerzo
fiscal no se postergue haciael final
de la presente administracion.

- ¢Qué riesgos corre el pais en
caso de no tomar las recomen-
daciones que hace el Consejo?
:Seguir reduciendo su clasificacion
de riesgo?

- El Gobierno ha fijado como
politica un nivel prudente de deuda
bruta de 45% del PIB; al cierre de
2024 este alcanza un 40,1%, segin
estimaciones de Dipres. Teniendo
lo anterior como antecedente, uno
de los principales riesgos de un em~
peoramiento de la situacion fiscal
es no lograr estabilizar la deuda
publica, junto con una disminucion

“La Eropues’ra de
cambio del CAE aun
no se presenta. No
ohstante, el CFA
estara afento a los
efectos fiscales y
para eso estamos
revisando la
sifuacion actual,
principalmente para
poder aportar con
un buen diagnastico
desde la perspectiva
fiscal™.

de activos fiscales. En un escenario
asi podria suceder un recorte de
clasificacién de riesgo, tal como
ya ha ocurrido en el pasado, lo que
podriaencarecer el financiamiento
para Chile; no solo para el Gobierno,
sino que también para las empresas
y las familias.

- Ustedeslanzan unaadvertencia
importante respecto a las metas
de déficit estructural del Gobierno
para este afo y los supuestos de
recuperacion de los ingresos que
hay detras, los que en cualquier
caso son muy desafiantes. ;Dipres
se equivocd en sus calculos de
ingresos efectivos proyectados
para este afio?

- No seialamos que es un error,
pero si sefialamos que hay un riesgo
de que no se alcancen las proyec-
ciones para el afio.

En efecto, para lograr el total
de ingresos estimados para 2024
los ingresos del segundo semestre
deberian ser 8,3% superiores al
primer semestre, y 20,3% mayores
alos ingresos de igual semestre del
afo anterior. De todas formas, esun
desafio seguir mejorando los modelos

de proyeccion de ingresos fiscales,
ante lo cual el CFA ha propuesto a
Dipres una agenda de trabajo sobre
la materia.

- A fines de agosto, la Dipres
publicé los nuevos niveles de los
fondos soberanos. ; Aquello ratifica
lapreocupacion del Consejo por los
bajos niveles del Fondo de Estabi-
lizacién Econémico Social (FEES)?

- E1 FEES es un fondo soberano
constituido por activos fiscales cuyo
proposito es proveer liquidez en
tiempos de crisis. Sin embargo, estos
activos han disminuido llegando a
solo un 1,3% del PIB a junio de este
ano. Este nivel contrasta con la
recomendacion del FMI para Chile
de mantener un nivel para el FEES
entre 5%y 7% del PIB en el mediano
plazo, para estar preparados ante
eventuales crisis que demanden
recursos publicos.

Por todo lo anterior es que el CFA
ha senalado la necesidad de que el
Gobierno disefie e implemente una
estrategia para recomponer los ni-
veles del FEES, y como entendemos
que esta recomposicion no es facil,
se ha sugerido una gradualidad en el
tiempo avanzando hacialos niveles
recomendados.

- ¢Capitalizar los fondos es la
tnica manera de aumentar el nivel
de los fondos soberanos? ;0 hay
que pensar también en mecanismos
que aumenten la rentabilidad de
sus inversiones?

- Se asume que el Ministerio
de Hacienda estd efectuado una
adecuada gestion de inversiones
de los fondos soberanos, para lo
cual existe una institucionalidad
especifica a cargo.

Porotra parte, respecto del FEES,
en opinion del CFA, una estrategia
para recomponer su nivel debe in-
cluir, principalmente, la generacién
de superavits fiscales que permitan
aumentar su nivel de activos.

La carga fiscal del CAE

- El Consejo ha requerido una
serie de datos a la Dipres respecto
al CAE. $En qué estd la elaboracién
del estudio sobre el impacto fiscal
de un cambio al CAE?

- La propuesta de cambio del CAE
atn no se presenta. No obstante, el
CFA estard atento a los efectos fis-
cales y para eso estamos revisando
la situacion actual, principalmente
para poder aportar con un buen diag-
nostico desde la perspectiva fiscal.

-~ ;Tiene alguna preocupacién
en especial respecto al efecto que
pueda tener el nuevo sistema de
financiamiento de la educacion
superior en las arcas fiscales?

- El ministro de Hacienda ha
senalado que el nuevo sistema
serd “autocontenido” en cuanto
a su financiamiento. Como CFA
hemos entendido que no tendra
efectos fiscales adicionales y que se
tendrd en consideracion la estrecha
la situacion fiscal ya sefialada.
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