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Seminario “Deuda Publica: Riesgos y Desafios”

CFA llamé a estabilizar la deuda publica

15 de enero 2024

En el tradicional seminario de enero del CFA, su presidente, Jorge Rodriguez, llamé al Gobierno
a estabilizar la deuda publica del pais por debajo de su nivel prudente, fijado en un 45% del PIB.
De lo contrario, advirti, se limitard la capacidad del Estado para mantener beneficios sociales y
desarrollar nuevas politicas publicas.

Andlisis de la actualizacion de las bases de la politica fiscal
2022-2026

CFA valoré la fijacién de metas anuales de Balance Estructural

29 de enero 2024

Con ocasion de la actualizacion de bases de la politica fiscal de la presente administracion,
el CFA valoré la fijacién de metas anuales de Balance Estructural (BE), una recomendacion
que el propio Consejo habia hecho a mediados de 2022. Sin embargo, advirtié un deterioro
en la meta para el final del periodo en 2026 (-0,5% del PIB en el nuevo decreto, en contraste
con el -0,3% del PIB del decreto anterior), lo que, de mantenerse en los afos siguientes, no
garantizaria la sostenibilidad de las finanzas publicas, y podria generar que la deuda publica
sobrepase su nivel prudente en la préoxima década.

Recomendaciones del CFA sobre la elaboracioén de escenarios
alternativos para las proyecciones macrofiscales

%, VER AQUI CFA entregbé recomendaciones para mejorar las proyecciones

macrofiscales

6 de febrero 2024

El CFA resalté que el uso de escenarios macrofiscales alternativos es til para analizar el
impacto en las finanzas publicas de posibles eventos de estrés, en variables como la deuda
publica y el balance fiscal, lo cual permite preparar posibles acciones correctivas.

Si bien desde el arno 2021 el Ministerio de Hacienda realiza y publica estos escenarios, el CFA
revisdé buenas prdcticas internacionales para perfeccionarlos, y recomendé complemen-
tarlos con un mayor tamafo de los shocks y de su persistencia en el tiempo, e incluir una
funcioén de reaccion fiscal en los modelos.

Informe Trimestral de Balance Estructural y Nivel Prudente

.:'ﬂv:suqui BE_ de Deuda N°18

CFA advirtio el deterioro de las cifras fiscales

I de marzo 2024

El CFA constatd un deterioro de las cifras fiscales en 2023 respecto a 2022 e indic6 que las
perspectivas de las finanzas publicas a mediano plazo seguian mostrando una situacion de
estrés. En efecto, observé un aumento de la deuda bruta y neta, una caida de los activos del
Tesoro Publico y un significativo deterioro del resultado estructural en 2023. A la vez, se ob-
servo que las holguras para el periodo 2025-2028 seguirian siendo muy acotadas, y advirtid
una serie de riesgos macroeconémicos que debian ser monitoreados, en particular respecto
de la evoluciéon del PIB, el tipo de cambio, y el precio del cobre y del litio, variables que podrian
tensionar aun mas las finanzas pablicas en el mediano plazo.


https://www.cfachile.cl/publicaciones-del-cfa/otros-documentos-de-interes/seminarios-organizados-por-el-cfa/seminario-deuda-publica-riesgos-y-desafios-
https://www.cfachile.cl/publicaciones-del-cfa/informes-del-consejo/informes-de-evaluacion-periodica-de-la-situacion-fiscal/informes-sobre-las-bases-de-la-politica-fiscal/analisis-de-la-actualizacion-de-las-bases-de-la-politica-fiscal-2022-2026-29-01
https://www.cfachile.cl/publicaciones-del-cfa/informes-del-consejo/informes-sobre-temas-fiscales-emergentes/nota-del-cfa-n-19-recomendaciones-del-cfa-sobre-la-elaboracion-de-escenarios
https://www.cfachile.cl/publicaciones-del-cfa/informes-del-consejo/informes-de-evaluacion-periodica-de-la-situacion-fiscal/informes-trimestrales-sobre-balance-estructural-y-nivel-prudente-de-deuda/informe-sobre-balance-estructural-n-18-informe-de-evaluacion-y-monitoreo-del
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Informe al Congreso N° 10 - Informe del Consejo Fiscal
— Auténomo sobre el ejercicio de sus funciones y atribuciones

o1 VER AQuj

&% CFA proyectd que la situacion de estrés fiscal se extenderia en
el mediano plazo, y advirtié una posicion mas vulnerable para

enfrentar eventuales crisis

> abril 2024

El CFA reafirmé que las finanzas publicas de Chile presentan una situacién de estrés
reflejadas en déficits recurrentes y el aumento sostenido de la deuda desde la crisis fi-
nanciera global de 2008. Aunque esto ha sido casi una constante en los Gltimos 16 afios,
el fenémeno se agudizé durante el Gltimo quinquenio, sobre todo por la pandemia.

Por otra parte, indicé que las proyecciones de la Dipres muestran que la situacion de
estrés fiscal se extenderd en el mediano plazo, al menos hasta su horizonte de pro-
yeccion de 2028. Esto se traduce en que habria espacios muy limitados para mayores
gastos hasta dicho aro.

Asimismo, el Consejo reiterd que el pais se encuentra en una posicién mas vulnerable
que la imperante en las Gltimas dos décadas para enfrentar eventuales crisis, debido
al mayor nivel de deuda y al bajo nivel de activos financieros en el Fondo de Estabili-
zacién Econémica y Social (FEES), por lo que llamé a construir consensos amplios en
pos de la sostenibilidad fiscal.

Guia Ciudadana sobre sostenibilidad de las finanzas publicas
de Chile y el rol del Consejo Fiscal Auténomo

%, VER AQUI
CFA publicé guia para explicar a la ciudadania los conceptos
de sostenibilidad de las finanzas publicas

15 de mayo 2024

Con el objetivo de acercar los temas relacionados a la sostenibilidad fiscal a un pa-
blico no experto, el CFA publicé el libro digital “Guia ciudadana: Sostenibilidad de las
finanzas publicas de Chile y el rol del Consejo Fiscal Auténomo”. El documento re-
copila una serie de ldminas ilustradas en que se explican de manera sencilla temas
vinculados a la responsabilidad y sostenibilidad fiscal, que durante 2023 y 2024 fueron
publicadas en las cuentas de redes sociales del Consejo.

Informe de evaluacién y monitoreo del calculo del Balance
BE Estructural y nivel prudente de deuda N°19

El Consejo estimé que no habria mayores espacios de gasto publico
si no se aumentan las fuentes de financiamiento permanente

o)

2 de junio 2024

En su informe trimestral sobre Balance Estructural (BE) y nivel prudente de deuda, el
CFA advirtié que, si no mejoran las proyecciones de largo plazo de crecimiento del PIB
y de precio del cobre, o no se obtienen otras fuentes de financiamiento permanente,
no habréd mayores espacios de gasto pUblico. De esta forma, indicé que continuard el
estrés fiscal para el periodo 2025-2028, con crecimiento del gasto publico acotado,
alza de deuda respecto a los niveles actuales y disminucién de los activos financieros
del Tesoro Publico.


https://cfachile.cl/publicaciones-del-cfa/informes-del-consejo/informes-de-evaluacion-periodica-de-la-situacion-fiscal/informes-semestrales-al-congreso/informe-al-congreso-n-10-informe-del-consejo-fiscal-autonomo-sobre-el-ejercicio
https://cfachile.cl/noticias/cfa-publica-libro-digital-para-informar-a-la-ciudadania-sobre-la/libro-guia-ciudadana-sobre-sostenibilidad-de-las-finanzas-publicas-de-chile-y
https://cfachile.cl/publicaciones-del-cfa/informes-del-consejo/informes-de-evaluacion-periodica-de-la-situacion-fiscal/informes-trimestrales-sobre-balance-estructural-y-nivel-prudente-de-deuda/informe-sobre-balance-estructural-n-19-informe-de-evaluacion-y-monitoreo-del
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Publicacion de la ley N°21.683, que promueve la
responsabilidad y transparencia en la gestion fiscal

CFA valoré la nueva norma que refuerza la institucionalidad
fiscal, la que recoge varias de sus propuestas previas

O de 2024

14 de ag

La nueva ley, que promueve la responsabilidad y transparencia en la gestiéon finan-
ciera del Estado, modificé tanto la ley sobre responsabilidad fiscal, como la ley que
cred al Consejo Fiscal Autdbnomo. A juicio del CFA, esta nueva norma refuerza la ins-
titucionalidad de las finanzas puablicas, y valoré que se hayan acogido varias de las
propuestas que planted durante su tramitacion. A la vez, el CFA destacd el amplio res-
paldo que recibié esta ley en el Congreso, considerdndolo como una sefial de apoyo
transversal hacia la responsabilidad y sostenibilidad fiscal, el que llama a replicar en
otras iniciativas legales que tienen impacto fiscal.

Informe de evaluacién y monitoreo del calculo del Balance

BE Estructural y nivel prudente de deuda N°20

Consejo llamé a contener el gasto publico para cumplir con la

meta de BE en 2024

El CFA valoré que la Dipres haya ajustado sus proyecciones de gasto publico para

2024, pero advirtié que esto seria insuficiente para cumplir la meta de déficit estruc-

tural de 1,9% del PIB, dado que las Gltimas proyecciones de la Dipres implicarian cerrar

el afio con un déficit estructural mayor que el previsto en el decreto de politica fiscal.

Por ello, el Consejo sefalé que existian riesgos de incumplimiento de la meta si no

se realizaban reducciones adicionales de gasto, o si aln con tales reducciones, no

se cumplian las proyecciones de ingresos del fisco. En ese sentido, el CFA reiteré que

cumplir la meta de BE es fundamental para la estabilidad de la deuda publica y la

credibilidad de la regla fiscal.

Informe al Congreso N° 11: Informe del Consejo Fiscal Autonomo
2" VER AQui — sobre el ejercicio de sus funciones y atribuciones

&% CFA llamé al Ministerio de Hacienda a cumplir metas fiscales y
a estimar con prudencia los ingresos futuros. A la vez, el Consejo

anticipdé nulas holguras de gasto fiscal para el periodo 2026-2029

N

9 de octubre 2024

El CFA indicd que la proyeccién de la Dipres de incumplimiento de la meta de Balance
Estructural para 2024 y la posibilidad de que el desvio sea aln mayor al estimado,
representa un riesgo para la consolidacion fiscal y podria afectar la credibilidad de
la regla, especialmente considerando que se daria en un afo sin crisis econémica ni
eventos extraordinarios. Ante esto, el Consejo reiterd su llamado a las autoridades fis-
cales a cumplir con la meta de BE en el presente afo. A la vez, dado que la posibilidad
de incumplir la meta en 2024 surge por un importante desvio en las estimaciones de
ingresos fiscales, el CFA subrayé la necesidad de que la autoridad fiscal mejore su
precision y prudencia en dichas proyecciones para los presupuestos futuros.

Asimismo, el CFA hizo notar que en el escenario fiscal para el mediano plazo se lo-
graria estabilizar la deuda bruta bajo el nivel prudente de 45% del PIB, pero que las
perspectivas siguen siendo muy estrechas, lo que se refleja en nulas holguras de gas-
to fiscal para el periodo 2026-2029. Adicionalmente, la convergencia proyectada no
bastaria para recomponer el FEES ni para financiar nuevas politicas publicas. Por ello,
el Consejo reiterd la necesidad de lograr acuerdos sobre fuentes adicionales de fi-
nanciamiento permanente, como lo son el crecimiento econémico y las ganancias de
eficiencia permanente en el gasto publico.


https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=1205794
https://cfachile.cl/publicaciones-del-cfa/informes-del-consejo/informes-de-evaluacion-periodica-de-la-situacion-fiscal/informes-trimestrales-sobre-balance-estructural-y-nivel-prudente-de-deuda/informe-sobre-balance-estructural-n-20-informe-de-evaluacion-y-monitoreo-del
https://cfachile.cl/publicaciones-del-cfa/informes-del-consejo/informes-de-evaluacion-periodica-de-la-situacion-fiscal/informes-semestrales-al-congreso/informe-al-congreso-n-11-informe-del-consejo-fiscal-autonomo-sobre-el-ejercicio
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Publicacion del Informe sobre el impacto fiscal del Crédito con
Aval del Estado

X-I-I

El Consejo analizé el impacto en las finanzas publicas del Crédito con Aval de Estado
para estudios de educacién superior (CAE), e identificé variables clave que deberian
corregirse en la contabilidad fiscal para reflejar adecuadamente sus efectos, ya que
histéricamente han existido problemas en su forma de registro.

Asimismo, el CFA planteé una serie de recomendaciones especificas que resultan
aplicables tanto para un eventual nuevo esquema de financiamiento de la educa-
cién superior, como para el caso en que se mantenga el CAE, en materias relativas
a mejorar la precision de sus registros contables, tratamiento de deudas
incobrables, instrumentos de prudencia fiscal ante riesgos de incobrabilidad,
monitoreo periddico integral de los efectos fiscales del CAE y explicitacion de los
criterios para clasificar registros sobre o bajo la linea.

SIGUENOS EN
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