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CFA plantea afianzar la consolidacion fiscal para revertir desequilibrios
macroecondémicos, atenuar riesgos y asegurar la sostenibilidad de la deuda
publica

En su informe presentado ante el Congreso, el Consejo Fiscal Autonomo valora el importante
avance logrado en 2022 en materia de consolidacion fiscal, pero advierte que existen riesgos que,
de materializarse, dificultarian su continuidad durante los préximos afnos. Esto, a su vez, podria
provocar una baja adicional en la calificacion crediticia, persistencia de altas tasas de interés y un
mayor costo de endeudamiento para el gobierno, las empresas y las personas.

27 de septiembre

El Consejo Fiscal Autonomo (CFA) presentd hoy, 27 de septiembre, su informe semestral sobre el
Ejercicio de sus Funciones y Atribuciones ante la Comisidon Especial Mixta de Presupuestos del
Congreso. Este es un documento que el organismo publico da a conocer en abril y septiembre de
cada afio para informar sobre su labor, referida a contribuir con el manejo responsable de la politica
fiscal del Gobierno.

En la instancia, que se realizd en la sede del Congreso en Valparaiso, expuso el presidente del CFA,
Jorge Rodriguez, quien fue acompafiado por el vicepresidente del CFA, Hermann Gonzalez, los
consejeros Paula Benavides, Aldo Lema y Jeannette von Wolfersdorff, y el gerente de Estudios,
Mario Arend.

En primer término, el Consejo valora en su informe el esfuerzo de convergencia fiscal que se ha
realizado este afio, a través del retiro de las medidas fiscales extraordinarias implementadas en
2020-21 para enfrentar la pandemia del Covid-19. Lo anterior, contribuye a enfrentar los
desequilibrios macroecondmicos en materia de déficit estructural, endeudamiento publico,
inflacion, déficit en cuenta corriente y riesgo pais. Asi, el CFA recalca en su documento la
importancia de afianzar la convergencia fiscal en los afios siguientes.

Junto con el retiro de las medidas extraordinarias asociadas a la pandemia, lo que se traduce en una
caida del gasto publico en torno a 24%, el CFA también valora la consiguiente reduccion del déficit
fiscal y estabilizacion de la deuda. Por un lado, el déficit estructural proyectado para 2022 seria
significativamente menor que el observado en 2021 (10,7% del PIB) y, por otro, la deuda publica
bruta se estabilizaria en torno a 37% del PIB. “Siendo este un primer paso importante, es
fundamental mantener el esfuerzo de consolidacién en pro de asegurar la meta de déficit
estructural fijada para 2026 (0,3% del PIB), y evitar que la deuda supere el nivel prudente de 45%
del PIB”, sostuvo el presidente del CFA en la presentacion al Congreso.

Asimismo, el organismo advierte que eventuales incumplimientos de la senda de convergencia de
las finanzas publicas, podrian traducirse en una baja adicional en la calificacién crediticia de Chile;



persistencia de altas tasas de interés; un mayor costo de endeudamiento para el gobierno, las
empresas y las personas, y alzas sustantivas de la deuda bruta. Para ejemplificar lo anterior, segun
simulaciones del CFA, si el déficit estructural se mantiene constante en su valor promedio de los
ultimos 10 afios (es decir, 2% del PIB), la deuda bruta sobrepasaria su nivel prudente -de 45% del
PIB- desde 2027 en adelante.

Ademas, el Consejo sefiala que “si bien en el escenario base del CFA -que se asume como el mas
probable- no se supera la deuda prudente, existen riesgos importantes donde las probabilidades de
insolvencia para las finanzas publicas dejan de ser bajas". Dichos riesgos estan asociados a: (i) sendas
de convergencia para el Balance Estructural con déficits persistentes y elevados, tales como los que
se han observado, en promedio, durante los Ultimos 10 afios; (ii) comprometer gastos permanentes
sin contar con ingresos igualmente permanentes para su financiamiento; (iii) una ralentizacién del
crecimiento tendencial de la economia, y (iv) condiciones externas mas adversas, como una caida
del precio del cobre por sobre lo esperado.

El organismo agrega también un andlisis sobre la meta de déficit estructural, de 2,6% del PIB para
2023, planteada por la Dipres en su ultimo Informe de Finanzas Publicas. Sobre este punto, el
Consejo recalca que esa cifra implicaria un aumento superior a 2 puntos porcentuales del PIB
respecto del déficit con el que se estima que se culminara este 2022. En este sentido, el organismo
advierte que esto “implicaria un retroceso en la convergencia fiscal del préximo afno”, por lo que se
“haria imprescindible para la sostenibilidad fiscal que el Ministerio de Hacienda ratifique retomar la
senda de consolidacion desde 2024 en adelante, para llegar a un déficit estructural de 0,3% del PIB
en 2026”.

En la actual coyuntura, el CFA insiste como lineamiento basico de la responsabilidad fiscal que los
gastos permanentes sean financiados con ingresos permanentes. En ese sentido, el Consejo
recomienda al Ministerio de Hacienda estudiar en profundidad opciones de generacién de ingresos
de las siguientes fuentes: (i) nuevos ingresos tributarios; (ii) reasignaciones y/o mayor eficiencia del
gasto publico, y (iii) un mayor crecimiento tendencial.

En cuanto a ingresos tributarios, el organismo advierte que es riesgoso comprometer gastos con
cargo al proyecto de reforma tributaria antes de que se materialicen efectivamente los mayores
ingresos esperados. En ese sentido, indica que se generarian dindmicas de deuda crecientes en el
largo plazo si se llegara a comprometer gasto por el total de la recaudacién esperada (3,6% del PIB
anuales en régimen), pero que esta en los hechos resultase ser menor. De acuerdo a los calculos
realizados por el CFA, “si la recaudacién anual fuese un 80% de lo esperado y no se ajustase el gasto
correspondiente, la deuda bruta superaria el nivel prudente a partir de 2030”.

A la vez, el CFA sugiere profundizar los esfuerzos para lograr mayor eficiencia y transparencia en el
gasto publico, buscando espacios de reasignacidon sustantivos, lo que debiera basarse en las
evaluaciones que realiza la Dipres y otros organismos, y apoyarse en la busqueda de amplios
consensos desde un punto de vista técnico y politico.

Finalmente, el Consejo destaca la importancia del crecimiento econdmico para la sostenibilidad
fiscal, considerando que sus ejercicios de simulacion concluyen que, en los préximos 20 afios, un
punto de mayor crecimiento anual del PIB Tendencial permitiria respecto al escenario base: (i)
reducir la deuda bruta en torno a 3,5 pp del PIB; (ii) aumentar el gasto primario en aproximadamente
14%, y (iii) reducir los gastos en intereses en 0,2 pp del PIB.



