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Actualizacion de reflexiones del Consejo Fiscal Autonomo respecto

del proyecto que modifica la Ley sobre Responsabilidad Fiscal
Nota del CFA N°12
14 de noviembre de 2022

1. Evolucidn del proyecto de ley

El Consejo Fiscal Auténomo (CFA) ha manifestado, desde la presentacion del proyecto de
ley que modifica la Ley de Responsabilidad Fiscal (septiembre de 2021)*, que éste constituye
un avance para el fortalecimiento de la institucionalidad fiscal, por las siguientes razones:
(i) permitira contar con mejores herramientas para resguardar la sostenibilidad de las
finanzas publicas y con reglas claras para la convergencia fiscal posterior a cuando ocurran
desvios respecto de las metas de Balance Estructural; y (ii) avanza en mejorar los estandares
exigibles en materia de transparencia, rendicidon de cuentas y de seguimiento de las metas
de politica fiscal. Lo anterior, va en linea con las recomendaciones contenidas en el “Informe
del Consejo Fiscal Auténomo para el fortalecimiento de la regla fiscal: ancla de deuda,
cldusulas de escape y mecanismos de correccion”, publicado en abril de 20212,

Sin perjuicio de lo anterior, el CFA ha formulado sugerencias especificas al proyecto,
contenidas en la Nota N° 8 “Reflexiones del Consejo Fiscal Auténomo respecto del Proyecto
que modifica la Ley de Responsabilidad Fiscal” de diciembre de 20213. En particular, las
recomendaciones del Consejo en dicha oportunidad se concentraron en: (i) robustecer la
regla dual; (ii) clarificar las responsabilidades del CFA en el seguimiento de la regla dual y de
la activacién de las cladusulas de escape; vy (iii) precisar algunos contenidos especificos del
proyecto de ley. Complementariamente, cabe mencionar que el Consejo remitio al
Ministerio de Hacienda una propuesta de fortalecimiento legal del CFA (mayo y noviembre
de 2021).

El 3 de enero de 2022, el Ejecutivo presentd indicaciones al proyecto de ley, las que
abordaron parte de las sugerencias del CFA. Luego, el 5 de enero de 2022, el Consejo realizé
una presentacién ante la H. Comisién de Hacienda del Senado, en la que insistié en algunas
de sus sugerencias que no habian sido acogidas previamente. Esto fue reiterado por el CFA
en su Informe al Congreso de abril de 20224,

! Tramitado bajo el boletin N° 14.615-05.

2 https://www.cfachile.cl/publicaciones/informes-del-cfa/informes-tecnicos-del-cfa/informe-tecnico-del-cfa-
n-3-informe-para-el-fortalecimiento-de-la-regla-fiscal

3 https://www.cfachile.cl/publicaciones/informes-del-cfa/notas-del-cfa/nota-del-cfa-n-8-reflexiones-del-
consejo-fiscal-autonomo-respecto-del-proyecto

4 https://www.cfachile.cl/publicaciones/informes/informes-al-congreso/informe-al-congreso-n-6-informe-
del-consejo-fiscal-autonomo-sobre-el-ejercicio
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Posteriormente, el Ejecutivo presentd nuevas indicaciones al proyecto de ley (19 de agosto
de 2022), en las que se abordan varias de las sugerencias del CFA que habian quedado
pendientes. En ese sentido, cabe destacar que las recomendaciones del Consejo han sido
progresivamente incorporadas al proyecto de ley a través de sus indicaciones.

2. Comentarios previos del CFA al proyecto de ley

Como se menciond previamente, el CFA ha realizado diversas recomendaciones al proyecto
que modifica la Ley de Responsabilidad Fiscal, las que han sido acogidas -en su mayoria-
mediante las indicaciones de enero y agosto de 2022.

Respecto de aquellas recomendaciones que no han sido consideradas por el Ejecutivo,
destacan las siguientes: (i) establecer un mayor nivel de informacién publica sobre los
“otros requerimientos de capital” y sus proyecciones; (ii) establecer explicitamente que las
metas de Balance Estructural deben ser cumplidas ex-post; vy (iii) utilizar el concepto de
deuda neta para el establecimiento del ancla fiscal.

El siguiente cuadro resume todas las recomendaciones realizadas por el CFA al proyecto de
ley, senaldandose en cada caso si han sido o no consideradas en las indicaciones respectivas
(enero y agosto de 2022).

Incluir explicitamente entre las atribuciones del CFA, por Si,aunque con un Si, ampliando el
razones de consistencia, el deber de realizar un seguimiento  plazo muy acotado  plazo para
periddico y de manifestar su opinion sobre eventuales parael pronunciamiento
desviaciones en el cumplimiento de todas las metas de politica  pronunciamiento del CFA.

fiscal que se establezcan en virtud de la Ley 20.128 sobre  del CFA.
responsabilidad fiscal.

Explicitar la forma en que se concretaran deberes del Consejo  No Si
en cuanto a: (i) la activacion de clausulas de escape; y (ii) la

implementacion y monitoreo de los mecanismos de correccion

que se encuentren aparejados a ellas.

Robustecer la regulacion de la regla dual para garantizar quelas  No Si
metas fiscales sean consistentes, objetivas y cuenten con
sustento técnico.

Mejorar regulacion de activacién de las clausulas de escape, No Si
incluyendo justificacién ex-ante.

Explicitar consecuencias de los incumplimientos de las metasde  No Si
politica fiscal, tanto en términos de rendicién de cuentas, como
de obligaciones de convergencia o correccién posteriores.

Establecer un mayor nivel de informacion publica para los No No
“otros requerimientos de capital” y sus proyecciones.



Que la rendicidn de cuentas respecto del seguimiento de la
regla de deuda se incluya en el Informe de Finanzas Publicas
(IFP) del tercer trimestre, para evitar duplicidad de informes.

Fortalecer la regulacion de los Informes Financieros,
contemplando:

(i) la exigencia de elaborarlos en toda iniciativa
legislativa;

(ii) ajustar el horizonte temporal de andlisis en casos de
proyectos que mantengan implicancias fiscales de
largo plazo;

(iii) especificar que dichos informes deben ser remitidos al
H. Congreso Nacional con antelacidn a la cuenta del

proyecto;

(iv) la exigencia de elaborar, al momento de publicarse la
ley, un informe financiero consolidado;

(v) la necesidad de realizar y publicar un seguimiento del

impacto en ingresos, gastos o en operaciones bajo la
linea, de la implementacién de las leyes que tengan un
significativo impacto fiscal, con el objeto de
contrastarlos con las proyecciones contenidas en sus
informes financieros.

Aclarar el alcance de la “politica de activos” que debera dictar
el Presidente de la Republica al inicio de su administracién.

Explicitar que la evaluacién y monitoreo que debe realizar el
CFA respecto del cdlculo del ajuste ciclico de los ingresos
efectivos efectuado por la Direccién de Presupuestos, se realice
para el afio en ejecucion, el presupuestado y aquellos
comprendidos en el programa financiero de mediano plazo.

El Consejo sugiere incorporar una nueva atribucion para
“evaluar y monitorear las proyecciones del balance efectivo y la
deuda publica para el afio en ejecucidn, el presupuestado y
aquellos comprendidos en el programa financiero de mediano
plazo”.

Ajustar las fechas de exposicion de informes sobre funciones y
atribuciones ante el H. Congreso Nacional, quedando para
mayo y octubre (en vez de abril y septiembre).

Modificar el limite de UFs mensuales que podrian recibir los
consejeros(as) pasando de 72 (6 sesiones como maximo) a 120
(10 sesiones como maximo).

Explicitar que la Dipres, en su calidad de contraparte técnica,
debe entregar toda la informacion solicitada por el CFA para el
cumplimiento de sus funciones, sea que ésta se encuentre en
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No

Si para (iii) y (iv).
Se acoge
parcialmente el
punto (i).

No se acoge el
punto (ii) y (v).

Se elimina
referencia a la
politica de activos.

Si

Si

Si
Si(*)

Si
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su poder o pueda construirse a partir de los antecedentes que
dicho servicio mantenga.

El Consejo sugiere que Dipres conceda al CFA acceso en lineay  No No
en tiempo real a la informacién contenida en sus sistemas de
informacion financiera del Estado.

El Consejo propone modificar la regulacién de sesiones  Si Si
ordinarias y extraordinarias, para que Unicamente participen

representantes del Ministerio de Hacienda y/o Dipres en las

sesiones ordinarias.

El Consejo propuso que no se estableciera en el reglamento  Si Si
(que dicta el Ministerio de Hacienda) la regulacion sobre las
formas en que el CFA se pronunciara publicamente.

Establecer explicitamente que las metas de balance estructural  No No
deben ser cumplidas ex-post. Para esto el CFA recomienda

utilizar un mecanismo de correccidon automatico a través de una

cuenta de control.

Utilizar el concepto de deuda neta para el establecimiento del  No No
ancla fiscal.

(*) El reconocimiento de una mayor cantidad de sesiones que da derecho a dieta de los consejeros es consistente con la
cantidad de sesiones que ya se tienen en la préctica.

3. Nuevas materias abordadas en las recientes indicaciones

3.1. Cambios al Fondo de Estabilizacion Econdmica y Social (FEES)

El Consejo valora que se explicite un objetivo para el FEES, pero plantea como interrogante
los efectos de su definicidn especifica (“la estabilidad de las finanzas publicas y la provisién
de bienes y servicios publicos a través del tiempo, ante cambios abruptos en el ciclo
econdmico y eventos extraordinarios”, del inciso cuarto del articulo 10°) en los usos que
permite el articulo 4° del DFL N°1 de 2006 del Ministerio de Hacienda.

También se plantea como consulta, los pros y contras de la indicacion que deja sélo como
facultativo realizar aportes al FEES en aquellos casos en que el superavit efectivo sea menor
al Balance Estructural. Complementariamente, aunque no sea materia de este proyecto, el
CFA recuerda su recomendacion de establecer un nivel minimo prudencial para este fondo,
para lo cual se requiere un estudio que estime dicho nivel.

3.2. Cambios al Fondo de Reserva de Pensiones (FRP)

El Consejo observa que las indicaciones consolidan un cambio en la naturaleza del FRP, ya
gue disminuyen los aportes y mantienen el uso acotado establecido en la Ley N° 21.419.
Con esto, se pasa de un fondo que buscaba complementar el pago de las obligaciones no
contributivas en pensiones, a una logica de “amortiguador” para este tipo de compromisos.

4
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El Consejo considera que para evaluar este cambio es necesario conocer también los
compromisos fiscales en materia previsional y las otras fuentes de financiamiento de los
mismos, los que pudieran cambiar en el marco de la anunciada reforma de pensiones. Este
cambio se debiera evaluar a la luz de un estudio actuarial de largo plazo, el cual debiera
incluir, adicionalmente, los efectos estimados de la reforma previsional que se defina
realizar. Al respecto se recuerda que la ley N° 21.419 (articulo 8° transitorio), que crea la
PGU, contempla la realizacién de un estudio actuarial durante su primer afio de vigencia.

3.3. Creacién del Fondo para Desastres Naturales (FODEN)

La creacién del FODEN es una innovacion en la politica de activos fiscales chilena. Al
respecto, el Consejo recomienda que el Ministerio de Hacienda presente la estrategia
integral del manejo de riesgos para desastres naturales, que segun lo informado al CFA,
ademas del FODEN, incluye reasignaciones, seguros, y otros instrumentos. Esa estrategia
integral es util para evaluar el tamafio éptimo del FODEN, en funcién de antecedentes de
catastrofes historicas, y del aporte esperado de las restantes herramientas.

En cuanto a la inversién y transparencia del FODEN, el Consejo valora que rijan las mismas
normas que aplican para el FEES y el FRP. Por otro lado, seria til precisar en la redaccién
del proyecto respecto a si dos eventos por separado en un afo, que sumen un gasto mayor
a 0,5% del PIB, podrian o no gatillar el uso del FODEN.

3.4. Ingreso Familiar de Emergencia (IFE) automatico para casos de confinamiento
obligatorio

El Consejo entiende que esta normativa surge de la experiencia reciente para enfrentar la
pandemia de Covid-19. Al respecto, mas alla de este proyecto de ley, el CFA recuerda su
propuesta al Ministerio de Hacienda de realizar una evaluacion con una entidad externa e
independiente, sobre las lecciones aprendidas acerca del manejo fiscal durante la crisis
sanitaria.

Respecto del IFE automatico, el Consejo plantea evaluar si el establecimiento de una
cobertura y de un monto especifico del beneficio podria restar flexibilidad para adecuar el
conjunto de politicas publicas requeridas en cada evento, dependiendo de la naturaleza de
la emergencia que se enfrente.

3.5. Eficiencia del gasto publico

El Consejo realza la importancia para la sostenibilidad fiscal de la transparencia, eficienciay
evaluacion del gasto publico. A la vez, recuerda su recomendacién, mas alld de este
proyecto, de buscar espacios de reasignacién sustantivos, basados 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.
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Adicionalmente, el CFA valora consagrar, en una ley permanente, practicas en materia de
eficiencia del gasto que actualmente se llevan a cabo, como presentar regularmente los
resultados de las evaluaciones de programas y antecedentes relativos a la planificaciéon
estratégica de los servicios publicos. Para avanzar en un mayor fortalecimiento de estas
materias, el Consejo recomienda que se contemple dictar un reglamento con mayores
especificidades.

3.6. Programa de formadores de mercado

Cabe hacer presente que, en sesion del CFA del 17 de diciembre de 2021, los representantes
del Ministerio de Hacienda informaron que la propuesta legislativa en esta materia no
implica un aumento al limite de deuda ni tiene implicancias sobre su contabilizacion. En este
sentido, el Consejo no tiene observaciones desde el punto de vista de la sostenibilidad fiscal.

3.7. Clausulas de escape

El Consejo sugiere clarificar la redaccidn respecto a los factores que pueden gatillar las
cldusulas de escape. Al respecto, se entiende que la norma general es que ellas se puedan
activar ante “eventos extraordinarios y transitorios, ajenos al accionar propio de la
administracion y que ocasionen un deterioro significativo en la actividad econdmica, el
empleo o perjudiquen considerablemente la situacion financiera o sostenibilidad
econdmica y/o social del pais”. Pero, a la vez, se mencionan casos especificos que
permitirian activarlas: la ocurrencia de desastres naturales que impliquen hacer uso del
FODEN; la verificacion de las condiciones que activen el IFE automatico; y eventos
nacionales o internacionales que ocasionen un deterioro significativo de las condiciones
macroecondmicas. A juicio del Consejo, la redaccidn debe clarificar que los casos especificos
deben cumplir siempre con los criterios generales.

Adicionalmente, la redaccion sobre la sustitucion del Decreto de Politica Fiscal de cada
administracion senala que ello “sera excepcional y procedera exclusivamente cuando la
administracion active una clausula de escape”, pero también, cuando el gobierno “invoque
otras causales extraordinarias que hagan necesario adecuar la meta de Balance Estructural,
y/o el ancla de Deuda Bruta del Gobierno Central”. Al respecto, el CFA considera preferible
no agregar causales adicionales, pues debiera bastar con las cldusulas de escape,
debidamente normadas en este proyecto.

En cuanto a la vigencia de la normativa de las clausulas de escape, ella partiria el 31 de
marzo de 2026. Al respecto, el CFA considera pertinente que puedan partir junto con el
resto de las normas (el primer dia del mes siguiente a su publicacién en el Diario Oficial).
Ello, por cuanto, a juicio del Consejo, es preferible que exista un mecanismo explicito, a que
se mantenga la posibilidad implicita, no normada, que se ha usado en el pasado.
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El Consejo reitera su llamado a que se priorice la tramitacion legislativa del presente
proyecto de ley, valorando que gran parte de sus recomendaciones previas sobre el
fortalecimiento de la institucionalidad fiscal hayan sido incorporadas. La aprobacién del
proyecto contribuiria a la credibilidad de la regla fiscal, asi como a promover un manejo
responsable y sostenible de las finanzas publicas. En este sentido, las recomendaciones y
consultas que plantea el CFA son espacios de mejora a la iniciativa, que en ningln caso
modifican su evaluacién positiva general de la misma.

4. Comentarios finales

Un elemento a destacar es el consenso transversal de avanzar en responsabilidad fiscal,
considerando que dos administraciones distintas han trabajado en la elaboracién de este
proyecto de ley. Con todo, el Consejo plantea que la discusién sobre responsabilidad fiscal
no deberia agotarse en el presente proyecto.

Por ultimo, y considerando la situacién fiscal actual y proyectada, debiera haber también
lugar para reflexionar sobre el rol del CFA a mediano plazo. Las funciones que cumple el
Consejo hoy son acotadas al compararlas con instituciones similares de otros paises, donde
algunas realizan tareas relacionadas con transparencia de la regla fiscal o transparencia
fiscal en general, eficiencia del gasto, evaluacion y/o elaboracion de informes financieros
de proyectos de ley, proyecciones macroecondmicas y fiscales, entre otras. Ciertamente,
las funciones asignadas van a la par del tamano de sus equipos y dedicacidon de jornada
laboral de sus consejeros, asi como del rol complementario del resto de la institucionalidad
fiscal.



