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PALABRAS DEL DIRECTOR

El Informe de Finanzas Publicas correspondiente al segundo trimestre de 2026 comienza a delinear parte de
la politica fiscal planteada en la ruta del Gobierno. En este marco, los principales instrumentos que reflejan la
visién del Ministerio de Hacienda son el Estado de la Hacienda Publica y el Informe de Finanzas Publicas del
tercer trimestre de cada ano.

El aspecto principal de este informe es la incorporacion de las metas fiscales del Gobierno para su periodo de
cuatro anos, establecida en el decreto niumero 486 del Ministerio de Hacienda de 2026, dictado en los primeros
90 dias de administracion. Asi, las metas establecidas buscan avanzar en cerrar las brechas de déficit heredadas,
dando estabilidad y predictibilidad al balance fiscal con una mirada de largo plazo. Sobre este asunto quiero
detenerme para resaltar que hemos realizado un cambio metodoldgico, cuyo decreto fue publicado en julio. Este
cambio moderniza nuestra regla y proviene de recomendaciones del Consejo Fiscal Auténomo y de los equipos
del Ministerio de Hacienda, los cuales fueron explicados en la version anterior de este informe.

La meta elegida es exigente, y requerirad de esfuerzos constantes a lo largo del Gobierno. Pero también es una
meta realista y posible, que muestra un compromiso claro con la convergencia hacia el balance en el mediano
plazoy la estabilizacidn de la deuda publica, cuyo nivel ancla se mantiene en 45% del PIB. Ejemplo de lo anterior
son las distintas medidas que se estan desarrollando para un ajuste, contencion y mejor uso de los recursos, en
linea con las acciones correctivas presentadas en el informe anterior.

Por otra parte, en cumplimiento de la Ley 20.128, este IFP muestra cémo las metas de balance estructural
comprometidas por la administracion son consistentes con el ancla de deuda antes mencionada. En particular,
se presentan dos escenarios, uno base y uno alternativo -el que incluye el efecto del proyecto de ley para la
Reconstruccion Nacionaly Desarrollo Econémicoy Social-,que dancumplimiento adicho objetivo. Adicionalmente,
se incorpora un capitulo sobre el rol de la politica de activos del Tesoro Publico durante la administracién que,
ademads, expande la vision respecto de la gestion de otro tipo de activos, dada una coyuntura fiscal que obliga a
ampliar la mirada.

La busqueda de una mayor eficiencia del gasto publico ha sido una de las principales preocupaciones de esta
Direccion. En esta linea, presentamos un capitulo dedicado a aquello, mostrando cémo el trabajo coordinado de
distintas unidades del Estado busca mejorar el diseno de las politicas publicas para el mejor uso de los recursos.

Por ultimo, los invito a leer el Recuadro 3 donde presentamos la aplicacién de una nueva metodologia para la
proyeccion de la Deuda Bruta del Gobierno Central, fortaleciendo la consistencia, trazabilidad y transparencia
del proceso de estimacion. Esto forma parte de un proceso que continuara perfecciondndose en los préximos
informes.

Esperamos que este IFP pueda entregar una vision mas completa del trabajo que esperamos expresar en el
presupuesto, concatenando las modernizaciones que se han impulsado en DIPRES.

José Pablo Gomez Meza
Director de Presupuestos
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INTRODUCCION

El presente Informe de Finanzas Publicas (IFP)' presenta una actualizacion de las perspectivas macroecondémicas
y fiscales para el ano en curso y el mediano plazo, ademas de revisar el marco de programacién financiera para el
periodo 2027-2030.

El Capitulo | describe la proyeccién macroecondémica y fiscal para el ano 2026, abordando el contexto econdmico
y la estimacién del balance efectivo y estructural. Adicionalmente, se presenta la estimacion de deuda bruta del
Gobierno Central y la posicidn financiera neta.

El Capitulo Il contiene una actualizacién del marco de mediano plazo a partir del Gltimo programa financiero, con
las proyecciones mas recientes de ingresos y gastos para el periodo 2027-2030 y la estimacién correspondiente
de balances efectivos y holguras fiscales de acuerdo con la meta vigente de convergencia del balance estructural,
junto con una estimacion de la deuda bruta del Gobierno Central para cada ano en base al gasto comprometido.
Adicionalmente, en cumplimiento del articulo 1° de la Ley N°20.128, en la redaccion incorporada por la Ley
N°21.683, se incluye una estimacion de la deuda en base al gasto compatible con la meta, especificando de qué
modo este Ultimo resulta compatible con el ancla de deuda bruta establecida para el periodo. Asimismo, se incluye
una sensibilizacién de las estimaciones de mediano plazo que considera un escenario alternativo asociado al
proyecto de ley para la Reconstruccion Nacional y Desarrollo Econémico y Social, junto a otras medidas, y su efecto
sobre las proyecciones de las variables fiscales relevantes.

Por su parte, también en cumplimiento del citado articulo, el Capitulo Ill aborda el rol de la politica de activos
del Estado, describiendo los principales activos financieros y no financieros del Gobierno Central y las empresas
publicas, junto con los lineamientos que orientaran su gestion durante el periodo 2026-2030.

Por ultimo, el Capitulo IV corresponde a la evidencia evaluativa para una mayor eficiencia en el uso de los recursos
publicos. En este se describen los diversos componentes, que destacan por su rigurosidad, sostenibilidad, bajo
costo relativo y aporte a la calidad del gasto publico, asi como los desafios pendientes en la materia, para mejorar
la vinculacion entre presupuesto y programas, fortalecer su uso en la formulacién presupuestaria y reducir la
fragmentacion de programas de pequena escala.

En esta oportunidad, el informe contiene cuatro recuadros tematicos, que abarcan: las implicancias de la Operacién
Renta 2026 para larevisién de la proyeccion de ingresos; la interpretacidny el andlisis histérico del gasto compatible
con la meta de balance estructural; la nueva metodologia de estimacién de la deuda bruta del Gobierno Central; y
la gestion patrimonial del Estado a través de las empresas publicas.

Junto con lo anterior, se incluyen anexos estadisticos y metodolégicos que complementan la informacién contenida
en el documento. El IFP, junto con sus compilados de cuadros y graficos, estd disponible en el sitio web de la
Direccion de Presupuestos (www.dipres.gob.cl).

1 ELIFP, que desde el afio 2002 acompafa la tramitacion de la Ley de Presupuestos del Sector Publico, constituye uno de los principales instrumentos de
transparencia y rendicion de cuentas de la politica fiscal. Desde 2019 se publica trimestralmente y, a partir de la Ley N°21.683 de 2024, dicha periodicidad adquiere
caracter permanente en el marco del fortalecimiento de la institucionalidad fiscal y presupuestaria.
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RESUMEN CAPITULOS 1Y 2

ACTUALIZACION DEL ESCENARIO MACROECONGMICO Y FISCAL 2026

El escenario internacional continia marcado por una elevada incertidumbre asociada al conflicto en Medio Oriente.
Si bien las tensiones mostraron una moderacién durante las uUltimas semanas, sus efectos aun se reflejan en una
elevada volatilidad de los mercados financieros, fortalecimiento del délar y mayores tasas de interés.

En este contexto, el precio del petréleo ha retrocedido, aunque permanece por sobre los niveles observados antes
del conflicto, mientras que el cobre alcanzé nuevos maximos histéricos. Por su parte, el precio del litio registré un
importante repunte durante los Ultimos meses, en un contexto de un mayor equilibrio entre oferta y demanda en el
mercado internacional. Las perspectivas de crecimiento mundial se mantienen resilientes, aunque el repunte reciente
de la inflacién asociado al mayor precio de la energia anticipa una convergencia mas gradual hacia las metas de
inflacion.

En el plano local, la proyeccion de crecimiento para 2026 se revisa desde 2,1% a 1,8%, reflejando un desempeno de
la actividad inferior al previsto durante el primer trimestre, explicado principalmente por la debilidad de los sectores
ligados arecursos naturales —en particular mineriay pesca—,y por unademanda interna mas moderada. En contraste,
las perspectivas de inversién para el mediano plazo contintan fortaleciéndose, especialmente en los sectores minero
y energético.

El shock de combustibles elevo transitoriamente la inflacion anual hasta 4,0%, aunque los anuncios recientes de bajas
en sus precios refuerzan la convergencia hacia la meta durante 2027. El tipo de cambio se ha mantenido relativamente
estable y se proyecta algo mas apreciado, apoyado por el mayor precio del cobre. Por su parte, el desempleo aumentd,

aungue la masa salarial real continla expandiéndose.

Cuadro 1
Supuestos macroeconomicos 2026

IFP 1T26 IFP 2T26

PIB

(var. real anual, %) 2,1 1,8
K/laBr.nrjtiegTraonuaL %) 0.0 -0,9
[F:/IaBnangEigr?{ng, %) 2.4 2,2
far. resl anual % 26 24
E\?acn anual, % promedio) 3.7 3,6
g%g;cs:ggioedio, valor nominal) 910 900
rljggg/?;l;(r):r?edio, BMLJ 546 590
Ussionl B 85
Usthg) 14 19

Nota: Actualizacién del IFP 2T26 con un nivel de PIB nominal 2026 estimado en $364.368 miles de millones. Tipo de cambio a diciembre 907. Cierre estadistico de

proyecciones macroeconémicas el 11 de junio de 2026.
Fuente: Ministerio de Hacienda.
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« Enelplano fiscal, la actualizacién de ingresos incorpora el nuevo escenario macroeconémico, la informacion efectiva
disponible a mayo —incluyendo los resultados de la Operacion Renta 2026 (Recuadro 1)-vy la revision de los principales
supuestos de proyeccion.

« Con ello, los ingresos efectivos del Gobierno Central se proyectan en $79.691.672 millones (21,9% del PIB), lo que
representa un aumento de $876.889 millones respecto de lo previsto en el IFP 1T26. Esta actualizacién refleja
una recomposiciéon de las fuentes de ingreso: la menor proyeccion de la tributacion del resto de contribuyentes es
compensada por incrementos de los ingresos provenientes del sector minero, asociados principalmente al mayor
precio esperado del cobre y del litio.

« Losingresosestructurales se estimanen $77.470.122 millones (21,3% del PIB). Respecto delinforme previo —incorporando
la metodologia vigente de acuerdo con el Decreto exento N°203 de 2026-, aumentan en $189.945 millones, debido a
mayores ingresos efectivos, parcialmente compensados por un mayor ajuste ciclico asociado al precio del cobre.

+ Elgasto del Gobierno Central total se proyecta en $86.943.684 millones (23,9% del PIB), una disminucién de $606.575
millones respecto del IFP previo. Esta variacion refleja que la contencién adicional del gasto por $709.993 millones
mas que compensa el efecto de las iniciativas de ley tramitadas entre abril y junio, excluyendo el proyecto de ley para
la Reconstruccién Nacional y el Desarrollo Econdmico y Social. Este Ultimo es incorporado en el escenario alternativo.

- Conello, el déficit efectivo proyectado para 2026 alcanza 2,0% del PIB y el déficit estructural 2,6% del PIB, en linea con
la meta establecida en el Decreto de Politica Fiscal.

Cuadro 2

Balance del Gobierno Central total 2026 (p)
(millones de pesos 2026 y % del PIB™)

IFP 1T26%2 IFP 2T26
MM$ % DEL PIB MM$ % DEL PIB
(1) Ingresos efectivos 78.814.783 21,7 79.691.672 21,9
(2) Ingresos ciclicamente ajustados ? 77.280.178 21,2 77.470.122 21,3
(3) Gastos 87.550.259 24,1 86.943.684 23,9
(1)-(3) Balance efectivo -8.735.476 -2,4 -7.252.012 -2,0
(2) - (3) Balance ciclicamente ajustado -10.270.082 -2,8 -9.473.562 -2,6

[1) PIB proyectado en cada informe.
[2) Incorpora cambios metodolégicos.
[p) Proyeccién.

Fuente: Dipres.

» Este informe incorpora una nueva metodologia para proyectar la Deuda Bruta del Gobierno Central (Recuadro 3), que
reemplazaelenfoque basadoen laprogramacion financiera del Tesoro Publico por unaestimacionintegradadel balance
fiscal, las necesidades de financiamiento y la evolucion del stock de deuda. Ello incorpora una mayor desagregacién
de las operaciones bajo la linea, elimina la necesidad de utilizar la partida residual “flujos de consolidacion” y fortalece
la trazabilidad de las proyecciones.

« En linea con el menor déficit efectivo proyectado y los efectos de valorizacion asociados a la apreciacion del peso,
parcialmente compensados por mayores requerimientos bajo la linea —principalmente por el aporte a los OATP y el
financiamiento de la deuda flotante—, se estima que al cierre del ejercicio el stock de deuda bruta del Gobierno Central
totalizard $155.441.950 millones (42,7% del PIB), 0,4 pp. por debajo de lo proyectado en el IFP 1T26. Por su parte, la
posicion financiera neta se proyecta en -38,7% del PIB.

8 DIRECCION DE PRESUPUESTOS
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ACTUALIZACION DEL ESCENARIO MACROECONGMICO Y FISCAL DE MEDIANO PLAZO: 2027-2030

Las proyecciones de mediano plazo se presentan bajo dos escenarios: base y alternativo. El primero corresponde
al marco macroecondmico y fiscal utilizado para las proyecciones oficiales del informe, mientras que el segundo
incorpora los efectos de una eventual aprobacién del proyecto de ley para la Reconstruccién Nacional y Desarrollo
Econdmico y Social, junto con una profundizacién de las medidas de gestion orientadas a mejorar la tramitacion
de permisos. Este ejercicio responde a la recomendacién formulada por el Consejo Fiscal Auténomo en su Informe
Semestral N°14.

En el escenario base, la economia recupera dinamismo en 2027 (2,8%), tras la desaceleracion observada en 2026
y posteriormente converge hacia tasas de crecimiento cercanas a su tendencia. Esta recuperacion es impulsada
principalmente por una mayor inversiény por la reversion de los factores transitorios que han afectado a sectores
ligados a recursos naturales durante 2026. En este contexto, las perspectivas de inversién mejoran respecto del
informe previo, en linea con la actualizacion del Catastro de la Corporacion de Bienes de Capital (CBC), mientras
que el PIB minero se revisa levemente al alza entre 2027 y 2029, aunque se corrige a la baja en 2030 por ajustes
en el calendario de algunos proyectos mineros.

En materias primas, el precio del cobre se revisa al alza durante todo el horizonte de proyeccién. Asimismo, el
precio del litio aumenta hasta US$ 15 por kilogramo en cada uno de los afos del periodo, por sobre lo considerado
en elinforme anterior, aunque aun por debajo del nivel proyectado para 2026. Por su parte, el precio del petréleo
incorpora una normalizacién gradual del conflicto en Medio Oriente. Finalmente, la inflacién converge hacia la
meta de 3% a partir de 2028, mientras que la cuenta corriente mejora gradualmente impulsada por la recuperacion
de las exportaciones mineras.

El escenario alternativo considera que el proyecto de ley para la Reconstruccion Nacional y el Desarrollo
Econdmico y Social, y la profundizacién de la agenda de permisos fortalecen los incentivos a la inversion
privada. Su principal mecanismo de transmision corresponde a un mayor crecimiento de la formacidon bruta
de capital fijo, cuyos efectos se materializan inicialmente por un mayor dinamismo de la actividad econdmica
y, posteriormente, a través de una mayor acumulacién de capital, productividad y crecimiento potencial. Como
resultado, el crecimiento del PIB supera al escenario base durante todo el horizonte, alcanzando 3,7% en 2027 y
en torno a 3,5% hacia el final del periodo.

DIRECCION DE PRESUPUESTOS
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Cuadro 3
Supuestos macroecondmicos 2027-2030

IFP IFP ESC. ESC. IFP IFP ESC. IFP IFP
1T26 2726 ALT. ALT. 1T26 2T26 ALT. 1T26 2726

PIB

(var. real anual, %) 2,2 2,8 3,7 2,2 2,2 2,7 2,2 2,2 3.4 2,3 2,1 3,5

R'aBrT;’;f?nual %) 13 2.2 2.2 16 1,7 18 23 23 25 3.2 20 32

[F;'fr"r"egfigrfg‘;l %) 2.4 2,9 3.9 23 2,2 28 2.2 22 35 22 22 35

om0 29 46 21 a1 @2 21 23 38 21 20

IPC
(var. anual, % promedio)

2,5 2,6 2,6 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0

Tipo de cambio
($/US$, promedio, valor 902 898 898 896 895 895 896 895 895 896 895 895
nominal

m’ggcf’/l‘t‘f:;ggfdio gy 506 551 551 504 541 541 504 541 541 504 541 541
e e reteo WTI 73 75 75 71 71 71 70 71 71 0 T 7
ﬁjg‘g;’kgt]‘" 12 15 15 14 15 15 14 15 15 15 15 15

Nota: Escenario alternativo considera la aprobacion del proyecto de ley para la Reconstruccién Nacional y Desarrollo Econdmico y Social, y otras medidas relativas a
tramitacion de permisos. Cierre estadistico de proyecciones macroecondémicas base: 11 de junio de 2026.
Fuente: Ministerio de Hacienda.

* Enelescenariobase, latrayectoriadeingresosefectivos serevisaalalzarespectodelinforme previo, principalmente
por una mayor recaudacion de la mineria privada —asociada al mayor precio esperado del cobre— y por mayores
rentas de la propiedad. Estos efectos son parcialmente compensados por una menor tributacion del resto de
contribuyentes. Los ingresos estructurales, en cambio, se ubican levemente por debajo de lo proyectado en el IFP
anterior, debido a un mayor ajuste ciclico asociado a los ingresos provenientes de la mineria.

« Por el lado del gasto, las proyecciones mantienen la metodologia de gasto comprometido vigente e incorporan
el efecto de los proyectos de ley ingresados entre abril y junio, de acuerdo con lo presentado en sus informes
financieros respectivos. En conjunto, ello implica una revisiéon acotada, equivalente a aproximadamente 0,2% del
gasto en cada ano del horizonte.

- Consistente con las metas de balance estructural establecidas en el nuevo Decreto de Politica Fiscal —que
contemplan una convergencia desde un déficit de 1,8% del PIB en 2027 hasta 1,5% en 2030—, las holguras fiscales
permanecen negativas durante todo el horizonte, fluctuando entre -0,2% y -0,5% del PIB. Estas estimaciones no
deben interpretarse como una referencia rigida para una reduccién del gasto, ya que dependen conjuntamente de
la evolucion de un set de variables: ingresos estructurales, escenario macroeconémico y parametros estructurales
utilizados para el ajuste ciclico; asi, el cierre de holguras puede darse mediante una combinacion de medidas de
ingresos y gastos (Recuadro 2).

- En el escenario alternativo, el mayor crecimiento incrementa la recaudacion tributaria y compensa parcialmente
la menor recaudacion asociada a las medidas tributarias del proyecto de ley para la Reconstruccion Nacional y
el Desarrollo Econdmico y Social. Asimismo, si bien el gasto comprometido es levemente superior respecto del
escenario base, su participacion en el PIB es menor como consecuencia del mayor crecimiento de la actividad.
Como resultado, el déficit efectivo mejora gradualmente hacia el final del horizonte, alcanzando un 0,9% del PIB en
2030 frente a un 1,3% en el escenario base.

10 DIRECCION DE PRESUPUESTOS
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No obstante, desde la perspectiva del balance ciclicamente ajustado predomina la disminucién de los ingresos
estructurales. Ello obedece principalmente a un mayor ajuste ciclico de los ingresos tributarios no mineros, dado
que el PIB no minero efectivo crece por sobre su tendencia estimada por el comité de expertos. En consecuencia,
pese a la mejora del balance efectivo, el déficit estructural resulta mayor que en el escenario base —2,1% del PIB
en 2030 frente a un 1,7% del PIB— vy las holguras fiscales se tornan mas negativas durante todo el horizonte.

Cuadro 4

Balances del Gobierno Central total 2027-2030 (p)
(% del PIB)

Ingresos efectivos 22,1 22,0 22,0 21,6 22,0 21,7 22,1 21,8
Ingresos estructurales 21,5 21,2 21,5 20,8 21,6 20,6 21,7 20,5
Gasto comprometido 23,7 23,5 23,7 23,5 23,6 23,1 23,4 22,6
Balance efectivo -1,5 -1,5 -1,8 -1,8 -1,6 -1,4 -1,3 -0,9
Balance estructural -2,1 -2,4 -2,2 -2,6 -2,0 -2,5 -1,7 -2,1
Meta BCA -1,8 -1,7 -1,6 -1,5

Gasto compatible con meta 23,3 23,0 23,2 22,5 23,2 22,2 23,2 22,0
Holgura -0,3 -0,6 -0,5 -0,9 -0,4 -0,9 -0,2 -0,6

Nota: cada escenario con su propio PIB.
[p) Proyeccion.
Fuente: Dipres.

En materia de deuda, bajo el escenario base con gasto comprometido la deuda bruta mantiene una trayectoria
creciente y superaria el nivel prudente del 45% del PIB a partir de 2029, ubicandose en 45,5% del PIB en 2030.
En cambio, al considerar el gasto compatible con la meta de balance estructural la deuda se mantiene por
debajo de dicho nivel durante todo el horizonte, cerrando 2030 en 44,17% del PIB, 1,4 pp. menos que con gasto

comprometido, diferencia que se explica exclusivamente por el efecto del menor déficit sobre las necesidades de
financiamiento.

Por ultimo, en el escenario alternativo la deuda bruta disminuye respecto del escenario base, tanto para el caso
del gasto comprometido como del compatible con meta, y se mantiene bajo el 45% del PIB en todo el horizonte.
Con gasto comprometido, alcanzaria 43,6% del PIB en 2030 —1,9 pp. por debajo del base, principalmente por
el mayor PIB nominal—, mientras que al considerar el gasto consistente con la meta de balance estructural la
deuda descenderia hasta 40,7% del PIB, la trayectoria mas baja entre los escenarios analizados.
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Cuadro 5
Stock de deuda bruta 2027-2030 (p)

Descomposicion de las diferencias Escenario base - Escenario alternativo
(% del PIB)

2026 2027 2028 2029 2030
Deuda bruta (esc. base con meta) 42,7 43,2 43,7 44,0 44,1
Efecto Balance!” 0,3 0,9 1,3 1.4
Deuda bruta (esc. base) 42,7 43,5 44,5 45,3 45,5
Efecto PIB nominal? - -0,3 -0,5 -1,0 1.4
Efecto Balance® 0,0 0,0 0,1 -0,1 -0,5
Deuda bruta (esc. alt.) 42,7 43,2 44,1 44,2 43,6
Efecto Balance ¥ -0,0 -0,6 -1,5 -2.3 -2.8
Deuda bruta (esc. alt. con meta) 42,7 42,6 42,6 41,9 40,7

Notas: (1) Calculo utiliza el gasto comprometido del escenario base en lugar del compatible con meta.

[2) Mayor crecimiento de la actividad en el escenario alternativo producto del proyecto de ley para la Reconstruccién Nacional y Desarrollo Econémico y Social, y otras
medidas.

(3] Calculo utiliza el déficit efectivo del escenario alternativo.
(4) Calculo utiliza el gasto compatible con meta del escenario alternativo en lugar del comprometido.
Fuente: Dipres.
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CAPITULO . ACTUALIZACION DEL ESCENARIO FISCAL 2026

.1 ESCENARIO MACROECONOMICO 2026
Economia internacional 2026

Respecto al informe anterior, persiste un elevado nivel de incertidumbre econémica global, marcado por el conflicto
en Medio Oriente, pese a sefales recientes de una desescalada. Ambas partes alcanzaron un memorandum que fija un
periodo de negociacién de 60 dias, cese al fuego inmediato y la reapertura del estrecho de Ormuz. No obstante, a la fecha
de cierre de este informe (11 de junio de 2026), el transito maritimo continia mayoritariamente interrumpido (Gréafico
1.1.1). Aun asi, ante la expectativa de una pronta normalizacién del suministro, los precios del petréleo ya han iniciado
una correccion a la baja y se ha incrementado la preferencia por activos de riesgo. En este contexto, la incertidumbre
global (WUI) se moderd, pero permanece histéricamente alta, mientras que el indice EPU convergid rapidamente hacia los
niveles previos al conflicto (Grafico I.1.2).

Grafico 1.1.1 Grafico 1.1.2
Trafico de tanqueros en el estrecho de Ormuz Indices de Incertidumbre Global
(nimero de tanqueros) (valores del indice)
== Salida del golfo Pérsico (W>E) == [ndice Incertidumbre General (WUI)
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Nota: Promedio movil de 7 dias del nimero estimado de buques en transito. Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de Bloomberg.

Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de Bloomberg.

Los mercados financieros han exhibido un comportamiento mixto, manteniendo su volatilidad ante las tensiones
internacionales y factores idiosincraticos. Destacd un fortalecimiento en el margen del délar global ante los indicios
de una politica monetaria mds contractiva por parte de la Reserva Federal, mientras que las monedas latinoamericanas
como el real brasileno y el peso colombiano han reaccionado a los respectivos procesos electorales presidenciales.
Respecto a los bonos soberanos, las tasas a 10 anos mostraron un incremento generalizado, especialmente en
economias desarrolladas. Por ultimo, los mercados bursatiles siguen caminos contrapuestos caracterizados por los
perfiles de sus principales empresas, como es el positivo retorno de los indices de Corea del Sur y Taiwan, vinculado
al auge de los semiconductores asociado al desarrollo de la inteligencia artificial. Pese a ello, la mayoria de las bolsas
se han deteriorado tras el inicio del conflicto en Medio Oriente (Grafico I.1.3, 1.1.4 y 1.1.5).
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Grafico 1.1.3 Grafico I.1.4 Grafico I.1.5
Tipo de cambio Tasa a 10 afos Indices bursatiles en USD
(YTD: cambio desde el 01-ene-26 hasta el (YTD: cambio desde el 01-ene-26 hasta el (YTD: cambio desde el 01-ene-26 hasta el
12-jun-26, %) 12-jun-26, puntos base) 12-jun-26, %)
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razén al délar.
Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de Bloomberg.

La crisis derivada de la interrupcion del suministro de petrdleo ha sido catalogada por la Agencia Internacional de
Energia como la mayor disrupcién del mercado petrolero en la historia® Sin embargo, los precios del crudo se han
estabilizado a la baja en lo mas reciente. El petréleo WTI llegd a cotizar en casi US$120 por barril en su variacién
intradia y luego retrocedid ante senales de un acuerdo entre ambos paises que aun resulta incierto, en un proceso que ha
exhibido avances y retrocesos sucesivos (Grafico I.1.6). En este contexto, el escenario central de este informe mantiene
practicamente sin cambios la proyeccion del WTI para este ano, en US$85 por barril (US$84 en IFP 1T26), lo que da cuenta
de la actualizacidén en el mercado de futuros. Con todo, los precios se ubican aun en torno a un 40% por sobre los niveles
observados previo al inicio del conflicto y, aun cuando este se modere y los precios retrocedan, las curvas de futuros no
anticipan un retorno a los niveles previos en el corto plazo (Grafico 1.1.7). Lo anterior se explicaria por las consecuencias
directas del conflicto —danos en infraestructura energética y disrupciones en el suministro— sumado a la evolucion que
tengan los inventarios, cuya eventual recomposicion podria mantener una presion al alza sobre los precios.

2 De acuerdo con lo sostenido en el Reporte del Petréleo de marzo 2026 de la Agencia Internacional de Energia.
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Grafico 1.1.6 Grafico 1.1.7
Precios internacionales de combustibles Evolucion de curvas de futuros de WTI
(US cts/gal.; US/barril) (US/barril)
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Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de ENAP y Bloomberg. Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de Bloomberg.

Los precios internacionales de los alimentos han aumentado, de la mano del encarecimiento de la energia y los
fertilizantes. Esto, en un contexto de disrupciones del comercio internacional asociadas al conflicto. En particular,
segun datos del Banco Mundial, el precio de los fertilizantes acumula un alza de 50,3% en lo que va del ano. En tanto,

el indice de precios de la FAO registra un aumento de 5,1% (Grafico 1.1.8), destacando los incrementos en aceites
(12,0%), cereales (6,6%) y aztcares (4,9%).

El precio del cobre alcanzé nuevos maximos histéricos en medio del conflicto en Medio Oriente. El valor maximo
de cierre fue US$6,4 por libra en la Bolsa de Metales de Londres el 13 de mayo, mientras que el Comex hizo lo
propio el 2 de junio con US$6,7 por libra (Gréafico 1.1.9). En este contexto, el escenario central revisa al alza el precio
promedio esperado para 2026, desde US$5,5 a US$5,9 por libra, siguiendo la correccién en el precio de los contratos
futuros. Esta dindmica responde a factores tanto de demanda como de oferta, considerando el sélido rendimiento

de los sectores ligados a inteligencia artificial, transicién energética y tecnologia en el caso de la primera, asi como
también disrupciones logisticas y mayores costos que han impactado al suministro.
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Grafico 1.1.8

Precios de alimentos y fertilizantes
(indice promedio 2019=100)
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Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de FAO y Banco Mundial.

390

350

310

270

230

190

150

110

70

Grafico 1.1.9

Precio del cobre
(US/libra; indice promedio 2019=100)
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Nota: indice de metales base excluye cobre, segln ponderadores del indice de
metales base del Banco Mundial.

Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de Cochilco y Banco Mundial.

Pese altono mayoritariamente mds contractivo de la politica monetaria global,en especial en paises desarrollados,
algunos bancos centrales han reducido tasas. En el caso de Estados Unidos, aunque mantiene su tasa inalterada,
la primera reunion liderada por Kevin Warsh al mando del ente emisor mostré la opiniéon generalizada de los
miembros de la junta por subir tasas antes de 2027. Por su parte, tanto el Banco Central Europeo como el Banco
de Japdn incrementaron sus tasas de referencia en 25 puntos base en sus Ultimas reuniones, mientras que los
bancos centrales latinoamericanos han optado por reducir sus tasas en 25 puntos base como fue el caso de Brasil
y México. En Chile, se mantuvo inalterada su Tasa de Politica Monetaria (TPM) en su reunion mas reciente. Con todo,
las expectativas de mercado contemplan tasas terminales levemente mas altas (Grafico 1.1.10).
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Grafico 1.1.10

Evolucion de las expectativas de tasa de politica monetaria
(porcentaje)
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Fuente: Ministerio de Hacienda en base a Banco Central de Chile.

Respecto del informe anterior, las expectativas de crecimiento para la economia mundial no han experimentado
mayores cambios, pese al conflicto en Medio Oriente. Tras el inicio de las tensiones se observé una correccién a la baja
de las perspectivas de crecimiento global, pero estas han mostrado poco cambio en lo reciente, reflejando la resiliencia
de la actividad mundial. En linea con lo anterior, el Economic Outlook de junio de la OCDE proyecta un crecimiento global de
2,8% para 2026, sin cambios respecto de marzo. Asimismo, mantuvo su proyeccidn de crecimiento para Estados Unidos
en 2,0% y para China ajusto levemente al alza hasta 4,5% (Grafico 1.1.11). Durante el primer trimestre en Estados Unidos,
el crecimiento continud siendo impulsado por la inversiéon en el desarrollo de tecnologias asociadas a la inteligencia
artificial, manteniendo un mercado laboral sélido. En China el dinamismo ha seguido sustentado por el desempeno de la
industria manufacturera y las exportaciones tecnoldgicas. Cabe destacar la mejora de las economias en Asia Emergente,
las que cambiaron desde un duro escenario de ajuste por los combustibles a reflejar grandes ganancias por el sector
tecnoldgico.

La inflacion ha mostrado un repunte en economias avanzadas y emergentes, asociado principalmente al aumento
de los precios de la energia tras el conflicto en Medio Oriente. En los meses posteriores al inicio del conflicto, estas
presiones se han reflejado en los registros de inflacién de diversas economias avanzadas, incluyendo Estados Unidos y
algunos paises de la Zona Euro, asi como en economias emergentes, entre las que destacan Filipinas, Tailandia y Peru
(Gréfico 1.1.12). En linea con lo anterior, las proyecciones de inflacién para 2026 del Economic Outlook de junio de la OCDE
anticipan una convergencia mas gradual de la inflacién en varias economias avanzadas en 2026, destacando Estados
Unidos (3,5%), Alemania (2,7%) y Francia (2,1%). Por su parte, en China se proyecta una inflacion de 1,5% para 2026, en
contraste con la baja inflaciéon observada en anos recientes.
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Grafico 1.1.11 Grafico 1.1.12
Proyecciones de crecimiento 2026 Inflacion total, economias avanzadas y emergentes
(variacion real, porcentaje) (variacion anual, porcentaje)
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Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de Economic Outlook, junio Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de Bloomberg.
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Economia Nacional 2026

Las expectativas de crecimiento para 2026 se ajustan a la baja, con proyecciones en el rango de 1,0 a 2,0%,
concentradas entre 1,5y 2,0%. La encuesta de expectativas econdémicas (EEE) de junio ubicé el crecimiento del PIB
total para 2026 en 1,6% y el PIB no minero en 2,0%, con lo cual el implicito para el sector minero es -1,1%?. El Banco
Central también ajustd a la baja sus proyecciones a un rango entre 1,0y 1,75% (previo: entre 1,5y 2,5%). El Banco
Mundial, en su Ultimo informe, proyecté un crecimiento de 2,1%, mientras que la OCDE proyecté un 1,7%. La mediana
de la encuesta de Bloomberg también presentd un valor de 1,7%.

En el primer trimestre la demanda interna registré un crecimiento mas acotado que en los anteriores. Esto fue
explicado principalmente por un menor dinamismo de la formacién bruta de capital fijo en sus dos componentes:
construccion y otras obras, y maquinaria y equipo. Por su parte, el consumo total presentd un crecimiento levemente
menor que en el Ultimo trimestre producto de una caidaen el consumo de los hogares que fue compensada parcialmente
por un mayor consumo de gobierno.

La actividad cay6 0,5% en el primer trimestre, principalmente por la incidencia negativa de sectores ligados a los
recursos naturales. En particular, sectores como la pesca, la agricultura y la mineria (Grafico .1.13) en conjunto
registraron una incidencia de -1,2 pp. en el crecimiento del trimestre; el sector agricola: -0,6 pp., minerfa: -0,5 pp.y la
pesca: -0,1 pp. El débil desempeno de la pesca y el agro también ha incidido en la industria manufacturera, debido a
su vinculo con la industria alimenticia y el procesamiento de recursos naturales. EL PIB de la industria manufacturera
cay6 -2,0% en el primer trimestre. Por su parte, los registros del Instituto Nacional de Estadisticas (INE) dan cuenta
de que la manufactura acumula una caida de 3,4% en lo que va del ano, incidida principalmente por el rubro de

3 Se considera participacion del PIB nominal 2025 de los sectores respectivos, segin Banco Central de Chile. PIB minero 13,1%, PIB no minero 86,9%.
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elaboracién y conservacion de pescados, crustaceos y moluscos, cuya variacién acumulada alcanza -29,7%. Desde
mediados del ano anterior la actividad no minera ha presentado un mayor dinamismo que el sector minero, el que
ha sido afectado por factores idiosincraticos al sector, con una importante incidencia en el PIB total (Grafico .1.14).

Grafico 1.1.13 Grafico I.1.14
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Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de Banco Central de Chile. Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de Banco Central de Chile.

La evolucion de la mineria ha sido débil desde mediados de 2025. El PIB minero se mantiene en terreno negativo,
con una incidencia de -0,5 puntos porcentuales en el crecimiento del PIB en el primer trimestre del 2026 (Grafico
1.1.15). La descomposicion muestra que el deterioro se concentra en la mineria del cobre, cuya incidencia ha
permanecido negativa durante los ultimos trimestres. En contraste, las otras actividades mineras han contribuido
positivamente. Alanalizar el indice de produccién minera (IPMin), esta compensacion proviene de la mayor produccién
de hierro y de litio desde la segunda mitad del ano anterior (Grafico 1.1.16). El hierro ha mostrado una incidencia
positiva por la normalizacion de operaciones de la Compania Minera del Pacifico (CMP) tras factores geotécnicos
en 2024. En el caso del litio, se observa un aumento de la capacidad productiva, que se refleja en un crecimiento
relevante de los envios al exterior. Hacia el segundo semestre de 2026, la mineria del cobre mostraria una mejora
en su incidencia, en la medida que la base de comparacion se torne menos exigente.
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Grafico 1.1.15

Incidencia PIB minero
(incidencia anual, puntos porcentuales)

Grafico .1.16
Evolucion IPMin
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Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de Banco Central de Chile. Nota: Litio corresponde al codigo ClIU 0891 [minerales para abonos y productos

quimicos), donde el litio es el de mayor ponderacién.
Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de INE y Banco Central de Chile.

El sector pesquero ha enfrentado dificultades durante 2026 por el fendmeno de “El Nifo” y el aumento en las
temperaturasdel mar, loque haimpactado negativamente suextraccion. Eldébildesempenoresponde, principalmente,
a aumentos en la temperatura del mar a niveles maximos histoéricos, en los meses entre febrero y abril, que son los de
mayor extraccion del recurso en el caso del jurel (Grafico .1.17). Esto ha repercutido negativamente en la produccién
pesquera a través de dos canales principales: i) una menor disponibilidad de biomasa, debido a la migracion de peces
hacia aguas menos calidas alejadas de las costas; y ii) efectos sobre el desarrollo biolégico de las especies, con
menores tallas que no son aptas para su extraccién. Como resultado, se ha observado una caida generalizada en las
capturas y desembarques, especialmente en especies como el jurel, la sardina y la anchoveta, cuyos desembarques

acumulados registraron una contraccion de 38,4% hasta abril (Grafico 1.1.18). Estas especies son un insumo relevante
para la industria exportadora y la produccién de harina de pescado.
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Grafico 1.1.17 Grafico 1.1.18
Temperatura del mar de Arauco - VIII Region Desembarques pesqueros de jurel, anchoveta y sardina
(temperatura en °C) comuin acumulados por mes
(toneladas)
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Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de SeaTemperature. Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de Sernapescay Subpesca.

El shock transitorio de combustibles elevé la inflacion anual en torno a 4,0%, aunque la reciente reduccién anunciada
en sus precios modero las expectativas y refuerza la convergencia hacia la meta en el segundo trimestre de 2027.
Posterior al aumento de los combustibles observado en marzo, se registraron presiones inflacionarias transitorias que
se tradujeron en una variacion mensual del IPC de 1,3% en abril, llevando la inflacién anual a 4,0%. Este incremento
estuvoincidido principalmente por el componente de energia volatiles, cuya contribucion anual alcanzé 1,23 pp. (Grafico
1.1.19). En mayo, en tanto, el IPC sorprendié a la baja, con un aumento mensual acotado de 0,2%, reduciendo la inflacion
interanual a 3,9%. Cabe mencionar que, con posterioridad al cierre estadistico, el anuncio de una reduccién en torno a
$100 por litro en el precio de los combustibles incidié en una correccion a la baja de las expectativas de inflacién del
mercado para diciembre, pasando desde 4,1% a 3,7% anual. Dada la reciente evolucion del conflicto, este constituye un
antecedente cuyos efectos sobre la inflacion continuaran siendo monitoreados y seran incluidos en el proximo informe.
Con todo, se prevé que la inflacion continle convergiendo hacia la meta durante el segundo trimestre de 2027 (Grafico
1.1.20). En materia de politica monetaria, la Ultima EEE mantuvo una expectativa de tasa de politica monetaria (TPM) en
4,5% durante los proximos meses, incorporando un recorte de 25 puntos base hacia el horizonte de 11 meses.
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Grafico 1.1.19 Grafico 1.1.20

Incidencias mas relevantes en el IPC IPC total, IPC sin volatiles y expectativas
(contribucién anual, puntos porcentuales) (variacion anual, porcentaje)
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Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de Instituto Nacional de

Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de Banco Central de Chile.
Estadisticas.

El tipo de cambio ha mantenido una trayectoria mas estable durante los ultimos meses, incorporando un contexto
de tensiones geopoliticas mas contenidas. Luego de una rapida depreciacion del tipo de cambio a fines de febrero,
producto de la agudizacién de las tensiones geopoliticas que lo mantuvo en torno a los $/US$920 durante la segunda
quincena de marzo, desde inicios de abril se ha observado una apreciacion, alcanzando niveles en torno a los $/
US$900. Este movimiento se da en un contexto de aumento del precio del cobre, junto al fortalecimiento del délar

asociado a episodios de sorpresas inflacionarias en EE. UU. Con todo, durante el 2026 el tipo de cambio ha promediado
$/US$892 (valor promedio 2025: $/US$952) (Gréafico 1.1.21)

En lo que respecta al comercio exterior, las exportaciones reales de bienes mostraron una reversion en el primer
trimestre, luego del dinamismo observado durante gran parte de 2024 y 2025. En este periodo las exportaciones
reales restaron 1,47 pp. al crecimiento interanual del PIB, en linea con la desaceleracién de los sectores ligados
a los recursos naturales. Al desagregar las incidencias, el sector agropecuario-silvicola-pesquero aporté -1,53 pp.,
mientras que la mineria incidié en -0,83 pp., reflejando la debilidad reciente de los envios vinculados a recursos
naturales, en particular fruta, alimentos pesqueros y productos mineros (Gréafico 1.1.22). En contraste, la industria
aportd positivamente con 0,90 pp., compensando parcialmente la caida del resto de los sectores. Las importaciones
reales, por su parte, registraron una incidencia de 0,6 pp. en el mismo trimestre.
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Grafico 1.1.21

Tipo de cambio y fundamentales
(indice ene-26=100)

=== Dolar observado === Cobre BML DXY
115
110
105
7R 4 AT\
95
90

ene-26

feb-26
mar-26
abr-26
jun-26

may-26

Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de Bloomberg y Cochilco.

Grafico 1.1.22
Contribuciones de exportaciones reales de bienes en el PIB

(contribucién interanual, puntos porcentuales)
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Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de Banco Central de Chile.

Durante los ultimos meses, el mercado laboral ha mostrado un crecimiento acotado. El nimero de ocupados ha
continuado en aumento, con la creacion de 68 mil puestos en doce meses (+0,7%), aunque a un ritmo inferior al de
la fuerza de trabajo, lo que situd la tasa de desempleo en 9,1% en el trimestre febrero — abril, con un alza explicada
principalmente por el aumento en el desempleo universitario y técnico profesional. La creacion neta de empleo reciente
ha estado liderada por el sector informal, mientras en el sector formal se han destruido puestos de trabajo (Grafico
1.1.23). Por su parte, el nimero de desocupados mantiene su tendencia, volviendo a mostrar los ciclos observados

previos al periodo de pandemia (Gréfico 1.1.24)
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Grafico 1.1.23 Grafico 1.1.24
Ocupados formales e informales Nimero de desocupados
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Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de Instituto Nacional de

Nota: Lineas naranjas marcan periodos en que se observan ciclos en el
Estadisticas.

desempleo.

Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de Instituto Nacional de
Estadisticas.

El comportamiento del desempleo a lo largo del afo estd marcado por un componente estacional relevante: el
numero de desocupados tiende a elevarse durante los primeros meses, alcanza sus mayores niveles hacia la mitad
del ano y retrocede hacia su cierre (Grafico 1.1.24). Este patrén, muy claro en el periodo 2016-2019, se desdibujé tras la
pandemia y reaparecié en 2025, mostrando similitudes en lo que va del ano. Su descomposicidn por nivel educacional
muestra que el ciclo actualmente estd dominado por los desocupados con educacidn técnico profesional y universitaria

(Gréfico 1.1.25). De mantenerse, cabria esperar que el desempleo siga aumentando en los préximos meses antes de
comenzar a disminuir en los meses de julio-agosto.
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Grafico 1.1.25

Estacionalidad del desempleo
(variacion del nimero de desocupados respecto a enero de cada ano, miles de personas)
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Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de Instituto Nacional de Estadisticas.

La masa salarial real continué expandiéndose, aunque a un ritmo mas moderado, impulsada principalmente por
la incidencia de las remuneraciones reales y, en menor medida, por el nUmero de ocupados, mientras que las horas
trabajadas restaron en el margen (Grafico 1.1.26). En particular, las remuneraciones reales registraron un aumento de
1,7% interanual en abril, desacelerdandose respecto de meses previos, pero mantienen un extenso periodo de alzas.

Grafico 1.1.26

Descomposicion de la masa salarial real
(variacion anual)
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Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de Instituto Nacional de Estadisticas y Banco Central de Chile.
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El panorama de inversiéon a mediano plazo ha seguido fortaleciéndose. El catastro de la Corporacién de Bienes de
Capital (CBC) del primer trimestre de 2026 registré un aumento de 33% en los montos de inversion para el cuatrienio
2026-2029 con respecto al catastro anterior (Grafico 1.1.27). El aumento fue especialmente importante en el sector
minero (+60%) y energético (+35%). Por su parte, la formacién bruta de capital fijo se ajusto a la baja en el primer
trimestre de 2026 (-3,8% t/t desestacionalizado) debido a la caida en el componente de maquinaria y equipos (-8,1% t/t

en su serie desestacionalizada), en linea con la moderacion que han mostrado las importaciones de bienes de capital
en los Ultimos meses (Gréafico 1.1.28).

Grafico 1.1.27 Grafico 1.1.28
Evolucion catastro CBC para cuatrienio 2026 - 2029 Importaciones de bienes de capital
(millones de USD) (variacion anual)
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Nota: Cada barra corresponde a un catastro diferente.

Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de Banco Central de Chile.
Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de Catastro de Bienes de Capital.

Pese al escenario de mayor incertidumbre, las condiciones financieras se han mantenido estables e incluso han
mejorado en algunos segmentos. Los flujos de colocaciones reales muestran un comportamiento heterogéneo
(Grafico 1.1.29). En el bimestre abril-mayo de 2026, respecto a igual periodo del ano anterior, destacan los aumentos en
las colocaciones comerciales y de vivienda, que crecieron 20,6% y 18,6% respectivamente, mientras que los créditos
de consumo en cuotas registraron una caida mas acotada de 4,6%. Esta evolucion se da en un contexto en que las
condiciones financieras se han mantenido estables y ha bajado la expectativa del mercado por alzas en la TPM. En
la misma linea, las tasas de interés acumulan descensos respecto a la misma fecha del ano anterior, de 1,53 pp.

en consumo, 1,18 pp. en comercial y 0,42 pp. en vivienda (Grafico 1.1.30). Durante los ultimos meses éstas se han
mantenido relativamente estables, con movimientos acotados.
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Grafico 1.1.29 Grafico 1.1.30

Flujos de colocaciones reales por tipo de deudor
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Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de Banco Central de Chile. Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de Banco Central de Chile.

Las proyecciones de la actividad para 2026 se revisan a la baja, situdndose en 1,8%. Esto da cuenta de un PIB del
primer trimestre menor al esperado, como resultado de una menor actividad en los sectores de recursos naturales.
Tal como fue descrito anteriormente, se espera que durante la primera mitad del ano tanto la mineria como el sector
pesca expliquen mayoritariamente el peor desempeno del PIB. En el caso de la mineria (-0,9%; IFP anterior: 0,0%), la
correccion a la baja se concentra en la mineria del cobre, que exhibe una elevada base de comparacién, sumado a
labores de mantenciéon y mejora de yacimientos; en tanto la mineria no cobre ha compensado parcialmente. Respecto
al sector pesquero, en particular la actividad extractiva, da cuenta de su peor desempeno en los ultimos 8 anos, lo que
contrasta con un elevado rendimiento en 2025. En el caso de la demanda interna, la proyeccién también se revisa a la
baja, tanto en el consumo como en la inversidn, siendo especialmente relevante la desaceleracién de maquinarias y
equipos. En linea con este escenario, ante los mejores términos de intercambio, el tipo de cambio promedio se proyecta
en niveles mas bajos ($900 por délar). Finalmente, el déficit de cuenta corriente se reduce, debido principalmente a las
mejores perspectivas de los precios de exportacion (Cuadro 1.1.1 y Cuadro 1.1.2).
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Cuadro I.1.1
Supuestos macroecondmicos 2026

IFP 1T26 IFP 2T26

K/IaBr. real anual, %) 2,1 1,8
K/Ie?r.T;ngonual, %) 0.0 -0,9
(. resl anusl, % 2 22
far real anual. % 26 24
=5§r. anual, % promedio) 3.7 3,6
[T$i[/)ﬁg§,c§$mdio, valor nominal) 910 900
nggg/?t?,l;r?:rfedio, BMLJ 546 590
Ussoo) B 85
Usshg) 14 19

Nota: Actualizacion del IFP 2T26 con un nivel de PIB nominal 2026 estimado en $364.368 miles de millones. Tipo de cambio a diciembre 907. Cierre estadistico de
proyecciones macroeconémicas el 11 de junio de 2026.
Fuente: Ministerio de Hacienda.

Cuadro 1.1.2
Detalles supuestos de crecimiento economico y cuenta corriente 2026

IFP 1T26 IFP 2T26

Demanda interna

(var. real anual, %) 2,6 2,4

Consumo Total

(var. real anual, %) 2,2 2,0

Formacion Bruta de Capital Fijo

(var. real anual, %) 5,4 3,3
Exportacién de Bienes y Servicios 18 0.1
(var. real anual, %) , ,
Importacion de Bienes y Servicios 33 16
[var. real anual, %) : ,
Cuenta corriente 15 06

(% del PIB]

Fuente: Ministerio de Hacienda.
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1.2 PROYECCION DE INGRESOS EFECTIVOS 2026

Losingresos efectivos del Gobierno Central para 2026 se proyectanen $79.691.672 millones de 2026, equivalentes a 21,9%
del PIB, lo que representa un crecimiento real de 6,0% respecto de 2025. En comparacién con la estimacién presentada
en el IFP del primer trimestre de 2026, los ingresos aumentan en $876.889 millones, explicado por la actualizacion del
escenario macroecondémico, la incorporacién de la informacién efectiva disponible a mayo —incluyendo la Operacion
Renta 2026—y la revisién de los principales supuestos de proyeccion (Cuadro 1.2.1).

Cuadro 1.2.1
Ingresos Gobierno Central total 2026 (p)

(millones de pesos 2026, % de variacion real anual y % del PIB)

DIFERENCIA SRl
IFP 1T26 IFP 2726 IFP 2T26 - 1726 XQBAIT_E[@OL] AEREE
TRANSACCIONES QUE AFECTAN EL PATRIMONIO NETO  78.800.969 79.677.858 876.889 6,0 21,9
Ingresos tributarios netos 64.556.665 64.312.710 -243.955 2.4 17,7
Tributacién mineria privada (GMP10) 6.999.144 7.235.155 236.011 32,1 2,0
Tributacién resto contribuyentes 57.557.520 57.077.555 -479.965 -0,4 15,7
Traspasos Codelco 2.248.531 2.869.639 621.108 58,0 0,8
Cobre bruto 2.248.531 2.869.639 621.108 58,0 08
Ingresos litio 0 0 0 - 0,0
Imposiciones previsionales 4.918.994 5.097.208 178.215 12,7 1,4
Donaciones 73.823 110.260 36.437 47,3 0.0
Rentas de la propiedad 2.618.567 2.888.367 269.800 58,0 0,8
Ingresos por litio de Corfo" 835.498 1.108.265 272.767 234,2 0,3
Resto de rentas de la propiedad 1.783.069 1.780.102 -2.967 19,0 0,5
Ingresos de operacion 1.624.364 1.584.993 -39.371 0,3 0,4
Otros ingresos 2.760.025 2.814.681 54.655 10,2 08
TRANSACCIONES EN ACTIVOS NO FINANCIEROS 13.814 13.814 0 10,8 0,0
Venta de activos fisicos 13.814 13.814 0 10,8 0,0
TOTAL INGRESOS 78.814.783 79.691.672 876.889 6,0 21,9

(1) Se proyecta un precio de litio de US$19 por kilogramo.
[p) Proyeccién.
Fuente: Dipres.

El aumento de los ingresos proyectados refleja compensaciones entre sus principales componentes. Por una parte,
aumentan los ingresos asociados al sector minero, tanto por la tributacion de la mineria privada (+$236.011 millones)
como por los traspasos de Codelco (+$621.108 millones), ademas de las mayores rentas de la propiedad provenientes
del litio (+$272.767 millones). Por otra, la tributacién correspondiente al resto de contribuyentes disminuye en $479.965
millones respecto de la estimacién anterior.

Dentro de este resultado, los ingresos tributarios netos se proyectan en $64.312.710 millones para 2026 (+2,4% en
términos interanuales), cifra levemente inferior a la estimada en el informe anterior.

La proyeccién del impuesto a la renta incorpora la informacién observada durante la Operacion Renta 2026 y la
actualizacién de las perspectivas para el resto del ejercicio. En particular, el resultado de la declaracién anual se reviso

4 Las variaciones anuales respecto a 2025 no consideran el Bono Electrénico Fonasa en su ejecucion.
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debido a una recaudacién algo menor durante abril y mayo. Este efecto es compensado por una mayor proyeccién de
pagos provisionales mensuales, principalmente asociada a la actualizacion de la tributacidén esperada de la mineria
privada, de modo que la recaudacién total por impuesto a la renta no muestra cambios relevantes respecto del IFP
anterior.

Por su parte, la proyeccién del impuesto al valor agregado se revisa a la baja, en linea con las menaores perspectivas
parala demandainternay la informacion efectiva observada durante los primeros meses del ano. Del mismo modo, los
impuestos a los productos especificos y los impuestos al comercio exterior incorporan la actualizacién del escenario
macroeconoémico y la ejecucion acumulada, con lo que se ajustan de manera acotada.

En contraste, la tributacion de la mineria privada se revisa al alza principalmente por un mayor precio esperado para
el cobre, cuyo efecto mas que compensa la revision a la baja de la produccidn proyectada para 2026, incrementando la
recaudacion proyectada del sector.

Los ingresos no tributarios se proyectan por sobre la estimacion previa, principalmente explicado por mayores
traspasos de empresas publicas, rentas de la propiedad e imposiciones previsionales.

Los traspasos de Codelco aumentan respecto del informe anterior, debido a la actualizacién del escenario para el
precio del cobre y de las proyecciones operacionales de la empresa. En particular, el mayor precio esperado del cobre
compensa la revisidn a la baja de la produccidn proyectada, incrementando los excedentes proyectados de la empresa.
Este efecto incide directamente en la proyeccidn tributaria, incorporando mayores pagos por impuesto a la renta
en 2026. Asimismo, se actualizan los supuestos asociados a los pagos provisionales mensuales, ajustando el perfil
esperado de transferencias al Fisco.

Las rentas de la propiedad también registran un aumento, explicado en buena medida por una mayor proyeccién de
ingresos provenientes del litio, consistente con un mayor precio esperado del mineral. Adicionalmente, se actualizan
las proyecciones de utilidades de las empresas publicas, en particular de la Empresa Nacional del Petrdleo (ENAP),
y se incorporan criterios de distribucién de resultados, en funcién de los antecedentes financieros mas recientes
disponibles y de la situacién patrimonial de cada empresa.

En conjunto, la actualizacién de ingresos para 2026 refleja compensaciones entre las distintas lineas de ingreso. La
mayor contribucion de los ingresos asociados al sector minero y de las rentas de la propiedad compensa parcialmente
la menor proyeccion de la tributacion correspondiente al resto de contribuyentes, dando lugar a una proyeccion de
ingresos algo mayor a la considerada en el informe anterior.
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Cuadro 1.2.2

Ingresos tributarios netos 2026 (p)
(millones de pesos 2026 y % de variacion real)

DIFERENCIA SRS

IFP 1T26 IFP 2T26 IFP 2726 - 1726 Xﬁﬁ'ATE[ﬁ}:'] o EL P
Impuestos a la renta 28.152.420 28.388.421 236.002 5,2 7,8
Declaracion anual 56.281 -382.102 -438.383 -1.089,6 -0,1
Impuestos 19.589.799 19.693.509 103.710 5,3 5,4
Sistemas de pagos -19.533.519 -20.075.612 -542.093 7.5 -5,5
Declaracién y pago mensual 8.501.853 8.624.320 122.467 -4,3 2,4
Pagos provisionales mensuales 19.594.286 20.146.204 551.917 12,4 5,5
Impuesto al valor agregado 30.023.531 29.914.221 -109.310 1,2 8,2
IVA declarado 46.760.858 46.687.985 -72.874 2,1 12,8
Crédito especial empresas constructoras -373.129 -373.129 0 -10,6 -0,1
Devoluciones -16.364.198 -16.400.634 -36.437 4,2 -4,5
Impuestos a productos especificos 3.661.109 3.578.862 -82.247 -11,4 1,0
Tabacos, cigarros y cigarrillos 979.558 934.231 -45.327 -5,0 0,3
Combustibles 2.607.689 2.568.619 -39.070 -13,9 0,7
Derechos de extraccion ley de pesca 73.861 76.011 2.150 4,5 0,0
Impuestos a los actos juridicos 941.668 955.316 13.648 8,3 0,3
Impuestos al comercio exterior 650.037 568.310 -81.727 -10,2 0,2
Otros 1.127.899 907.580 -220.319 30,1 0,2
Fluctuacion deudores mas diferencias pendientes -874.262 -1.311.079 -436.817 12,7 -0,4
Otros 2.002.161 2.218.659 216.498 19.3 0,6
INGRESOS NETOS POR IMPUESTOS 64.556.665 64.312.710 -243.955 2,4 17,7

Fuente: Dipres.

1.3 INGRESOS CICLICAMENTE AJUSTADOS DEL GOBIERNO CENTRAL TOTAL 202654

Los ingresos ciclicamente ajustados son estimados con la nueva metodologia® de célculo del balance estructural que
introduce modificaciones en los ingresos del cobre, el PIB no minero tendencial y los ingresos provenientes del litio. Estos
cambios, a continuacién detallados, inciden tanto en la forma de estimar los ingresos estructurales como en las variables
requeridas para su calculo.

Traspasos de Codelco al Fisco por cobre. El ajuste ciclico se calcula sobre la proyeccion de traspasos asociados
exclusivamente al cobre. Para ello, se aplica una metodologia de brechas, con frecuencia anual, que utiliza el precio del
cobre de la Bolsa de Metales de Londres (BML) y una elasticidad de 1,46, estimada por el Consejo Fiscal Auténomo (CFA).
Con esta modificacion, dejan de utilizarse las ventas de cobre de Codelco y su precio de venta, que formaban parte de la
metodologia anterior.

5 Las variaciones anuales respecto de 2025 no consideran Bono Electrénico Fonasa en su ejecucion.

6 El célculo de los pardmetros estructurales y de los ajustes ciclicos fue supervisado y revisado por el Consejo Fiscal Auténomo (CFA).

7 Mayor detalle del calculo de los ingresos estructurales de 2026 se presenta en el Anexo | de este informe.

8 La nueva metodologia para el calculo del balance estructural fue publicada en el Diario Oficial el 4 de julio de 2026. Su disefio incorporé recomendaciones formuladas
por el Consejo Fiscal Auténomo (CFA] en el Informe Técnico N° 7 “Propuestas metodolégicas para los ajustes ciclicos de la regla fiscal” de abril de 2026, asi como
propuestas del Ministerio de Hacienda. Ademas, la metodologia fue presentada al CFA para su revision antes de su implementacion.
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Tributacion de la mineria privada (GMP10). El ajuste ciclico se aplica directamente sobre la proyeccién agregada de los
ingresos tributarios provenientes de las GMP10. La nueva metodologia utiliza una formulacién de brechas, con frecuencia
anual, basada en el precio del cobre BML y en una elasticidad de 1,17, estimada por el CFA. En consecuencia, los ingresos
mineros por tipo de impuesto; las tasas de tributacién asociadas al precio de referencia y al precio efectivo del cobre;
los costos operacionales; las remesas al exterior y la produccién de las GMP10, dejan de ser necesarios para el calculo.

Reestimaciéon del PIB no minero tendencial. Esta reestimacién, antes no incluida, se incorpora a partir de la actualizacion
de las Cuentas Nacionales publicada por el Banco Central de Chile en marzo de 2026. Esta revision incide en los ajustes
ciclicos de los ingresos tributarios no mineros y de las imposiciones previsionales de salud.

Ingresos asociados al litio. El ajuste se calcula sobre la suma de los ingresos presupuestarios provenientes de los
contratos de arrendamiento de pertenencias mineras de Corfo y de los traspasos de Codelco al Fisco asociados al litio.
Asimismo, la ventana utilizada para calcular el umbral de aplicacion del ajuste se amplia de cinco a siete anos. De este
modo, la metodologia considera conjuntamente ambos componentes de ingresos vy utiliza un horizonte mas extenso para
determinar la existencia de ingresos extraordinarios.

Las explicaciones y comparaciones respecto del informe anterior se realizan tomando como base la estimacion del IFP
1726 que incorpora estos cambios metodoldgicos.

Brecha entre el PIB no minero y su nivel tendencial. Se amplia 0,3 pp. respecto del informe previo. Esto se explica por
el ajuste a la baja en la proyeccion de crecimiento del PIB no minero efectivo, que representa 0,3 pp.?. EL PIB no minero
efectivo continda ubicandose por debajo del tendencial, por lo que la metodologia corrige los ingresos al alza para estimar
su componente estructural.

Brecha entre el precio del cobre BML y el precio de referencia. Este aumenta en USc$44,1 por libra respecto del IFP anterior,
debido a la revision al alza de la proyeccidn del precio del cobre BML, que amplia la diferencia respecto del nivel de referencia’®.

Cuadro 1.3.1
Parametros de referencia del balance ciclicamente ajustado 2026 (p)

IFP 1T26 IFP 2T26

PIB no minero

PIB tendencial no minero (% de variacién real) 2,6 2,6

Brecha PIB no minero (%) 0.8 1
Cobre

Precio de referencia (USc$2026/lb) 438 438

Precio de cobre BML (USc$2026/Lb) 546 590

Brecha: precio BML - precio de referencia (USc$2026/lb) 108,4 152,5
Litio

Umbral del litio (% del PIB) 0,35 0,35

Ajuste (% del PIB) N/A N/A

Notas: EL PIB no minero tendencial corresponde al estimado por el comité reunido con ocasién de la elaboracién del Presupuesto 2026, en julio de 2025, reestimado por el
Ministerio de Hacienda dada la nueva metodologia de célculo del balance ciclicamente ajustado. Con la metodologia anterior; la brecha en el IFP 1726 es de 0,6%. Por su parte,
el umbral del litio 2026 corresponde al promedio de los ingresos por rentas de la propiedad provenientes de la explotacion del litio de Corfo entre agosto de 2018y julio de 2025,
como porcentaje del PIB del periodo entre julio de 2018y junio de 2025y se actualiza a 0,35% del PIB, como consecuencia de la ampliacion del promedio maévil utilizado para su
célculo de cinco a siete afos, como parte de los cambios metodoldgicos implementados. El umbral calculado con la metodologia anterior es igual a 0,47pp. del PIB.

N/A: No aplica. La diferencia entre los ingresos provenientes de la explotacion del litio y el umbral del litio es negativa.

[p) Proyeccién.

Fuente: Dipres.

9 Respecto a lo presentado en el IFP 1T26 con la metodologia anterior, la brecha del PIB no minero pasa de 0,6pp. a 1,1pp., amplidndose 0,5pp. Los 0,2pp. restantes que
explican el cambio se deben a la reestimacion del PIB no minero tendencial.

10 En esta edicién no se presentan la brecha entre el precio de venta del cobre de Codelco y el precio de referencia, las ventas de cobre de Codelco ni la produccién de
cobre de las GMP10, dado que la nueva metodologia de ajuste ciclico de los ingresos fiscales provenientes del cobre utiliza exclusivamente la brecha entre el precio del
cobre BML y el precio de referencia.
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En base a lo anterior, se proyectan ingresos estructurales por $77.470.122 millones, con un incremento de 4,4% respecto
alIFP 1T26 explicado principalmente por el cambio metodoldgico; y en menor medida por los mayores ingresos efectivos,
lo que es parcialmente compensado por un mayor ajuste ciclico (Grafico 1.3.1).

Grafico 1.3.1
Diferencia en los ingresos estructurales 2026 (p)
IFP 2726 - IFP 1726

(millones de pesos 2026)
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Nota: El ajuste ciclico se presenta con signo negativo para representar su efecto sobre los ingresos estructurales.
Fuente: Dipres.

A continuacion, se analizan las variaciones respecto a la proyeccién del IFP 1T26 con cambios metodoldgicos, para
visualizar los cambios explicados por el escenario macroeconémico y los ingresos proyectados (Cuadro 1.3.2).

Cuadro 1.3.2

Ingresos ciclicamente ajustados del Gobierno Central total 2026 (p)
(millones de pesos 2026, % del PIB 'y % de variacion real)

IFP 1T26™ IFP 2T26 IFEI)DI';EEE':IFI:!FA%
Total ingresos 77.280.178 77.470.122 189.945
Ingresos tributarios netos 63.600.465 63.048.039 -552.426
Tributacion mineria privada 5.403.308 5.100.912 -302.396
Tributacion resto de contribuyentes 58.197.157 57.947.127 -250.030
Traspasos de Codelco por cobre 1.628.012 1.855.247 227.235
Imposiciones previsionales de salud 4.273.734 44424646 168.712
Ingresos por litio (Codelco y Corfo)®? 835.498 1.108.265 272.767
Otros ingresos® 6.942.468 7.016.126 73.657

(1) Incorpora cambios metodoldgicos presentados en el Recuadro 5 del IFP 1T26. Los resultados con la metodologia anterior corresponden a $74.183.545 millones.

[2) A partir del IFP 2T26 los ingresos por litio también incluyen los traspasos de Codelco por este concepto, que previamente se registraban junto con los traspasos por cobre.
(3] Las cifras correspondientes a otros ingresos no tienen ajuste ciclico por lo que los ingresos efectivos son iguales a los ciclicamente ajustados. Estas contemplan
los ingresos por donaciones, rentas de la propiedad (sin los ingresos por litio de Corfo), ingresos de operacion, otros ingresos, ventas de activos fisicos e imposiciones
previsionales del Ministerio del Trabajo.

[p) Proyeccion.

Fuente: Dipres.
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El componente principal, que corresponde a los ingresos tributarios del resto de contribuyentes estructurales, es menor
en $250.030 millones respecto del IFP anterior, debido a la menor tributacion efectiva esperada, lo que fue parcialmente
compensado al alza por una mayor contribucién positiva del ajuste ciclico debido al menor crecimiento del PIB no minero.
Por otro lado, la proyeccion de los ingresos estructurales por imposiciones previsionales de salud se ajusta al alza casi en
su totalidad explicado por los ingresos efectivos, con un cambio en el ajuste ciclico de menor magnitud.

La proyeccion de los ingresos estructurales asociados a la tributaciéon de la gran mineria privada (GMP10) disminuye en
$302.396 millones, por un mayor ajuste ciclico por el aumento del precio del cobre, que mas que compensa el incremento
de los ingresos efectivos.

Por su parte, la proyeccion de los ingresos estructurales por los traspasos de cobre de Codelco se ajusta al alza en
$227.235 millones, por los mayores ingresos efectivos, con un ajuste ciclico a la baja en menor magnitud que dicho
incremento.

Finalmente, los ingresos por litio —cuyo umbral no estd activo— y los otros ingresos, que no se ajustan por el ciclo, estan
incididos por los cambios en sus niveles efectivos, detallados en la seccién anterior.

|.& GASTO, BALANCE EFECTIVO Y CICLICAMENTE AJUSTADO DEL GOBIERNO CENTRAL 2026

El gasto del Gobierno central total se proyecta en $86.943.684 millones (Cuadro 1.4.1), lo que significa una disminucidn
de $606.575 millones respecto de lo estimado en el IFP 1T26. Este resultado se compone, por una parte, por una
contencién del gasto por $709.993 millones y por otra, por un aumento de $103.418 millones, asociado al impacto de
los informes financieros de proyectos de ley tramitados y en tramitacién, entre abril y junio a excepcion del proyecto
de ley para la Reconstruccion Nacional y Desarrollo Econdmico y Social que se encuentra incorporado en el escenario
alternativo (Capitulo 11.10).

Con lo anterior, se proyecta un aumento del gasto del Gobierno Central total de 2,2% real anual respecto de lo ejecutado
en 2025. Esta cifra considera un incremento del gasto presupuestario de la misma magnitud y una disminucién del gasto
extrapresupuestario de 55,5% real anual.

Cuadro L.4.1
Gasto del Gobierno Central total 2026 (p)

(millones de pesos 2026 y % de variacion real)

MM$ VARIACION VARIACION 2026/LEY
2026/ 2025 (%) APROBADA™
IFP 1T26? 87.550.259 2,8 1,5
Proyectos de ley® 103.418
Contencién adicional de gastos -709.993
IFP 2T26% 86.943.684 2,2 0,8

(1) Corresponde al gasto total del Gobierno Central del IFP 3T25, informe que acompand la Ley de Presupuestos 2026.
[2) Supone inflacién y tipo de cambio del IFP 1T26: 3,7% y $910 por ddlar, respectivamente.

[3) No considera el proyecto de ley para la Reconstruccion nacional y el desarrollo econdmico y social.

[4) Supone inflacién y tipo de cambio del IFP 2T26: 3,6% y $900 por délar, respectivamente.

[p) Proyeccion.

Fuente: Dipres.

Dado lo anterior, se estima un déficit efectivo de $7.252.012 millones (2,0% del PIB) y un déficit estructural de $9.473.562
millones (2,6% del PIB), que cumple con la meta establecida en el Decreto de Politica Fiscal anunciado el pasado 9 de
junio, que actualmente esta en tramitacién en la Contraloria General de la Republica (CGR) (Cuadro 1.4.2).

11 Las variaciones anuales respecto a 2025 no consideran Bono Electrénico Fonasa en su ejecucion.
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Cuadro 1.4.2

Balance del Gobierno Central total 2026 (p)
(millones de pesos 2026 y % del PIB")

IFP 1T26® IFP 2T26
MM$ % DEL PIB MM$ % DEL PIB
(1) Ingresos efectivos 78.814.783 21,7 79.691.672 21,9
(2) Ingresos ciclicamente ajustados 2 77.280.178 21,2 77.470.122 21,3
(3) Gastos 87.550.259 24,1 86.943.684 23,9
(1)-(3) Balance efectivo -8.735.476 -2,4 -7.252.012 -2,0
(2)- (3)  Balance ciclicamente ajustado -10.270.082 -2,8 -9.473.562 -2,6

(1) PIB proyectado en cada informe.

[2) Incorpora cambios metodolégicos para fines comparativos. Bajo la metodologia anterior, el IFP 1T26 estimaba un déficit estructural de $13.366.714 millones
(3,7% del PIB).

[p) Proyeccién.

Fuente: Dipres.

El Grafico 1.4.1 presenta la descomposicidn de los cambios en el resultado del balance estructural entre el IFP anterior y
el actual. En primer lugar, por el cambio de metodologia que reduce la estimacion de déficit estructural para 2026 del IFP
1726 desde -3,7% a -2,8%. Sobre eso se incorporaron mayores ingresos efectivos totales (0,24 pp.) que son parcialmente
compensados por el mayor ajuste ciclico total (0,19 pp.). Por tltimo, la contencidon adicional de gasto contribuye a disminuir
el déficiten 0,2 pp.

Grafico 1.4.1
Actualizacion del balance ciclicamente ajustado 2026 (p)
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ITNM: ingresos tributarios no mineros; IPS: imposiciones previsionales de salud.

AC: Ajuste ciclico.

(1) Las diferencias se calculan en pesos nominales y luego se expresan como porcentaje del PIB proyectado de este informe. Sin embargo, el IFP 1726 se calculd
utilizando la proyeccion de PIB disponible en ese momento. Debido a esta diferencia en la base de comparacion, se incorpora un ajuste denominado ‘diferencia PIB nominal'.
Fuente: Dipres.

Al descontar de las estimaciones los ingresos y gastos por concepto de intereses, se obtiene un déficit primario efectivo
de $3.152.754 millones (0,9% del PIB) y un déficit primario estructural de $5.374.303 millones (1,5% del PIB).
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1.5 FINANCIAMIENTO DEL GOBIERNO CENTRAL 2026

Esteinformeincorpora unanueva metodologia para proyectar la deuda del Gobierno Central (Recuadro 3) que integra
dentro de un Unico proceso de estimacidn, el balance fiscal, las necesidades de financiamiento y la evolucién del
stock de deuda, eliminando la necesidad de la partida residual “flujos de consolidacion”, lo que permite establecer
una desagregacién mas detallada de los componentes relevantes para la construccion del Cuadro de Fuentes y
Usos.

Con todo, se estima que al cierre del ejercicio presupuestario 2026, el stock de deuda bruta totalizard $155.441.950
millones, lo que equivale al 42,7% del PIB estimado, es decir 0,4 pp. del PIB por debajo de la actualizacién anterior
(Grafico 1.5.1). Esta revision se explica por el menor déficit efectivo proyectado (-0,4 pp.) y por efectos de valorizacion
(-0,2 pp.), parcialmente compensados por mayores requerimientos bajo la linea (+0,3 pp.), asociados principalmente
al aporte a la caja (OATP) y al financiamiento de la deuda flotante.

Grafico 1.5.1
Stock de deuda bruta 2026 (p)
Descomposicion diferencias IFP 2T26 - 1726

(% del PIB)
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Nota: ejercicio en base a la nueva metodologia. Efecto valorizacién contiene cambios en el stock de deuda por délar, euro, inflacién y tasas de interés.
Fuente: Dipres.

Conforme avanza el ejercicio presupuestario, la gestién del endeudamiento del Gobierno Central se va materializando
a través de los instrumentos financieros habituales. En particular, la ejecucion de los calendarios trimestrales de
emisién —que especifican los bonos a colocar en cuanto a plazo y moneda y, cuando corresponde, la emision de
letras del tesoro, instrumento de corto plazo en pesos, junto con los programas de recompra e intercambio— entrega
informacién efectiva que precisa las condiciones de financiamiento del ano. A ello se suma la actualizacién del
escenario fiscal y del servicio de la deuda, asi como la concrecién de los distintos compromisos que implican
desembolsos durante el ejercicio.

En conjunto, estos antecedentes motivan una revision de las necesidades de financiamiento proyectadas para
2026, que el Cuadro I1.5.1 contrasta con la estimaciéon presentada en el Informe de Finanzas Publicas del Primer
Trimestre de 2026. Cabe precisar que la columna correspondiente al presente informe incorpora, ademas, la nueva
metodologia de proyeccion de la deuda descrita en el Recuadro 3, que parte directamente del déficit fiscal medido
bajo el estado de operaciones del Gobierno Central (EOGC). Por lo tanto, la comparacién entre ambas columnas no
refleja Unicamente el avance del ano, sino también un cambio en la forma de construir el cuadro: se explicitan como
lineas independientes partidas que anteriormente quedaban implicitas o agregadas —deuda flotante, ejecucion de la
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garantia CAE, cuota del Banco Central de Chile (BCCH) y compra de titulos y valores de los servicios—, se presentan
los préstamos en términos netos en lugar de brutos, y desaparecen las partidas residuales “flujos de consolidacién”
y “otras fuentes por definir”, que bajo el enfoque anterior eran necesarias para conciliar dos cifras calculadas de

INFORME DE FINANZAS PUBLICAS SEGUNDO TRIMESTRE 2026

manera independiente.

Cuadro 1.5.1

Necesidades de financiamiento del Gobierno Central 2026" (p)
(millones de pesos 2026)

IFP 1T26 IFP 2T26

Necesidades de financiamiento 20.943.465 22.553.258
Déficit fiscal 8.735.476 7.252.012
Amortizaciones de deuda 7.169.255 6.689.408
Deuda flotante - 2.812.442
Ejecucion garantia CAE - 408.362
Compra cartera CAE 493.672 493.672
Bonos de reconocimiento 69.096 129.340
Usos Acciones multilaterales 143.120 119.631
Cuota BCCh - 23.080
Aportes EEPP 348.344 349.845
Compra de titulos y valores de los servicios - 746.763
Operacion fondos del tesoro piblico 1.179.603 834.873
Préstamos netos (otorgamiento menos recuperacion) 1.518.517 1.333.716
Flujos de consolidacién® 1.286.382 -
Flujo final de caja (saldo cierre afio OATP) - 1.360.112
Fuentes de financiamiento 20.943.465 22.553.258
Superavit Fiscal 0 0
Emision de deuda® 15.869.322 19.972.242
Fuentes Uso de activos financieros 889.810 899.554
Venta de titulos y valores de los servicios - 776.573
Ingresos flotantes - 904.888
Otras fuentes de financiamiento por definir” 4.184.333 -

(1) Tanto las necesidades como las fuentes totales difieren de las cifras presentadas en el IFP 1726 ya que en esa ocasion se presentaron por separado el otorgamiento y

la recuperacion de préstamos.

[2) Corresponde a los compromisos devengados y no pagados al 31 de diciembre del ejercicio presupuestario, en conformidad a lo dispuesto en los articulos N° 12y N° 19

del D.L. N° 1.263 de 1975, en consecuencia, se proyectan solo para el afo en curso.
(3) Se elimina por aplicacion de nueva metodologia explicada en Recuadro 3.

[4) Aporte a OATP para fortalecer la caja fiscal, en linea con lo sefialado en el Capitulo 3.

(5] Se registra una mayor emisién en concordancia con el limite adicional de la Ley 21.831. Se registra la cantidad necesaria para cumplir con los compromisos ineludibles,
quedando un remanente posible de emitir segun la evaluacion de las necesidades del segundo semestre

[6) Aquellos devengados y no percibidos al 31 de diciembre del afio anterior, en conformidad a lo dispuesto en el articulo N° 12 del D.L. N° 1.263 de 1975, en consecuencia,

se proyectan solo para el afo en curso.

[7) Esta partida residual ha sido cubierta por la mayor autorizacion de deuda de la Ley 21.831.

[p) Proyeccién.
Fuente: Dipres.
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1.6 POSICION FINANCIERA NETA 2026

Los activos del tesoro publico se estiman en 4,0% del PIB, lo cual es 0,3pp. mayor a lo proyectado en el informe previo
(Cuadro 1.6.1), asociado principalmente al aporte a los OATP. Se estima que la posicion financiera neta alcance -38,7% del
PIB al cierre de 2026, aumentando 0,7 puntos del PIB respecto del informe previo. Este resultado refleja la disminucion
proyectada de la deuda bruta y el aumento de los activos.

Cuadro 1.6.1

Posicion financiera neta del Gobierno Central total, cierre 2026 (p)
(millones de délares al 31 de diciembre y % del PIB)

IFP 1T26 IFP 2T26
MMUS$ MMUS$
Activos del tesoro publico 14.745 3.7 16.065 4,0
Deuda bruta 170.587 43,1 171.429 42,7
Posicion financiera neta -155.841 -39,4 -155.364 -38,7

[p) Proyeccién.
Fuente: Dipres.
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CAPITULO 11,

MARCO DE MEDIANO
PLAZO DEL SECTOR
PUBLICO 2027-2030
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CAPITULO I1. MARCO DE MEDIANO PLAZO DEL SECTOR PUBLICO 2027-2030

I1.1 INTRODUCCION

LaLeydeAdministracion Financiera del Estado de Chile establece que el sistema presupuestario chileno esta constituido
por un programa financiero a tres o mas anos plazo y un presupuesto para el ejercicio del ano que es aprobado por ley.

La actualizacién del programa financiero, realizado por Dipres, es para conocer una estimacion de espacios fiscales,
bajo cierto escenario macroeconémico y dado un determinado compromiso de gasto. En esta oportunidad se incluye
la nueva informacién macroecondmica y fiscal disponible en los meses transcurridos desde el Informe de Finanzas
Publicas del primer trimestre de 2026.

I1.2 ASPECTOS METODOLOGICOS

Por el lado de los ingresos, la proyeccion tiene como base el Ultimo escenario macroecondomico elaborado por el
Ministerio de Hacienda (Seccion 11.3). Luego, son ajustados ciclicamente conforme a la metodologia vigente en el Decreto
Exento N°203 de 2026 Ministerio de Hacienda, que resulta en la estimacion de los ingresos estructurales (Seccidn I1.5).
Estos, junto con los gastos comprometidos (Seccién 11.6), y con las metas de BCA establecidas, se calculan las holguras
fiscales —que corresponden a la diferencia entre los gastos compatibles y los comprometidos— (Seccion 11.7).

Gastos comprometidos

De acuerdo con un criterio de continuidad metodoldgica, para el mediano plazo se presenta un nivel de gasto
comprometido sobre la base del programa financiero elaborado junto con el envio del Presupuesto 2026 al Congreso. A
lo anterior, se suma el efecto permanente del ajuste fiscal que significa una rebaja en el gasto de $1.307.729 millones
para cada ano. A esto se le suman los nuevos compromisos de gastos derivados de Proyectos de Ley e indicaciones
enviados al Congreso en forma posterior a esa fecha, entre abril y junio, independiente de si estos estan en trdmite o han
sido aprobados, excepto el Proyecto de Ley de Reconstruccién Nacional, que se presentan sus efectos macroecondémicos
y fiscales en la seccidn I1.10 y decisiones de politica fiscal orientadas a reasignaciones presupuestarias'?.

En este contexto, la proyeccién de gasto comprometido considerado para el mediano plazo incluye:

« Las obligaciones legales, como el pago de pensiones, asignaciones familiares y subvenciones educacionales que
se proyectan considerando el actual valor unitario real de los beneficios (incluyendo los aumentos comprometidos
en caso de que corresponda) y las variaciones estimadas en el volumen de beneficios entregados.

* Los gastos operacionales del sector publico. En cuanto a los gastos en bienes y servicios de consumo, al igual que
para la inversién y las transferencias de capital, se supone una evolucién de costos similar a la variacién del IPC. En
materia de remuneraciones, se asume la mantencion real de las mismas.

- Laaplicacion de politicas vigentes, que considera el avance en metas programaticas respaldadas por la legislacion
0 por compromisos contractuales. Del mismo modo, se supone el término de programas que han sido definidos con
un horizonte fijo de desarrollo.

« Se asume en la proyeccion que, desde el ano 2026 en adelante, entran en vigencia los proyectos de ley con
consecuencias financieras hasta ahora presentados por el Ejecutivo al Congreso Nacional, y cuyos costos se
detallan en sus respectivos informes financieros.

- Lainversionrealy las transferencias de capital, que se proyectan considerando los compromisos adquiridos y los
arrastres de proyectos, incluyendo la compensacién de la depreciacién de la infraestructura existente.

12 El detalle de los Informes Financieros (IF) enviados entre octubre y diciembre de 2025 fueron presentados en el IFP 4T24, los enviados entre enero y marzo de 2026
fueron presentados en el IFP 1726, y en el Anexo Ill de este informe se presentan los respectivos IF emitidos entre abril y junio del presente ejercicio fiscal.
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« El servicio de la deuda publica, que se estima en funcién de la evoluciéon de su magnitud y de las tasas de interés
relevantes, tomando en cuenta, para este efecto, las condiciones financieras de la deuda vigente. La deuda publica
es, a su vez, funcion del balance fiscal del periodo anterior.

Para la elaboracion del proyecto de Ley de Presupuestos 2027, la Dipres implementara un programa financiero de
mediano plazo (PFMP) orientado a definir, de manera previa a la discusidén presupuestaria anual, una trayectoria de
gasto coherente con las metas de balance estructural, la evolucidn esperada de los ingresos fiscales y el nivel prudente
de deuda publica. Este instrumento permitird incorporar una perspectiva plurianual en la asignacion de recursos,
anticipar las presiones permanentes sobre el gasto y fortalecer la vinculacién entre las prioridades gubernamentales
y la sostenibilidad fiscal'®.

I1.3 ESCENARIO MACROECONOMICO 2027-2030%

La actualizacion de las proyecciones no incorpora el impacto en crecimiento de la aprobacion del proyecto de ley
para la Reconstruccion Nacional y Desarrollo Econdmico y Social, el cual se desarrolla en el escenario alternativo.

Con todo, el escenario macroeconémico de mediano plazo contempla una fuerte recuperacion en 2027 para
luego volver a niveles en torno a la tendencia, empujado por la inversidn. La actividad se ajusta al alza en 2027,
principalmente por la recuperacién posterior al shock climatico y los impactos en los sectores asociados a recursos
naturales cuyo caracter es transitorio, lo que deja una menor base de comparacion en el crecimiento del PIB de 2026.

EL PIB minero se ajusta marginalmente al alza desde 2027 a 2029, en respuesta a los mayores precios del cobre y
a un mayor impulso del componente minero no cobre, principalmente litio y hierro. Mientras que el 2030 se ajusta a
la baja por retrasos en el desarrollo de proyectos que deberian comenzar su produccion hacia fines de la década. Este
escenario mantiene un sesgo al alza en la medida que i) los proyectos mineros que se desarrollardn en los préoximos
afos puedan llegar a producir a finales del horizonte de proyeccion vy ii) que el positivo desempeno exhibido por el
sector minero no cobre se mantenga.

Lademandainterna se ajusta de lamano de una mayor inversién, mientras que las exportaciones siguen larecuperacion
de la mineria. En el catastro de inversiones de la Corporacién de Bienes de Capital del primer trimestre de 2026, ha
destacado un significativo incremento del monto proyectado de inversiones para el periodo entre 2026-2029. Esto da
cuenta de la entrada de US$15 mil millones en proyectos nuevos que se incorporan al registro y que ya tienen algun
nivel de ejecucién. Ademas, hay cerca de US$12 mil millones que estdn como potencial, postergados principalmente
por procesos judiciales. Todo esto casi duplica el monto de inversién para el cuatrienio del catastro del trimestre
anterior (Grafico 11.3.1). Se estima que la mayoria de los proyectos en pausa por procesos judiciales pueda comenzar
sus obras en 2027, considerando los positivos esfuerzos del Gobierno en la agilizacién de permisos sectoriales y
ambientales.

La inflacion es corregida levemente al alza en 2027 por una menor base de comparacion y se espera que converja
a la meta de 3% del Banco Central en los primeros trimestres del afo. El precio del cobre se modifica al alza durante
todo el periodo, y en mayor magnitud en 2027, tomando en consideracion los fundamentales de mediano plazo por
el lado de la demanda y una recuperacion mas lenta de la oferta global. El escenario del petréleo da cuenta de una
normalizacion del conflicto en Medio Oriente hacia mediados de 2026, manteniendo precios similares al IFP anterior,
pero superiores a los niveles antes del conflicto. Es importante considerar que la estimacion al alza en el precio del
cobre genera efectos positivos sobre el nivel del PIB nominal.

Finalmente, la cuenta corriente como porcentaje del PIB se ajusta al alza para todo el periodo por el incremento de las
exportaciones, de la mano de una recuperacién de la mineria, manteniendo un promedio de -1,4% durante el periodo
de proyeccién.

13 Para mas detalles ver "Recuadro 7. Hacia un nuevo paradigma para la planificacion del sector pUblico” del IFP 1T26.
14 Este escenario no considera los efectos del PdL del Plan de Reconstruccion, ya que aln continla en proceso a la fecha de cierre de este informe. Para evaluar el
escenario de mediano plazo que si incluya la aprobacién del proyecto de ley junto a otras medidas complementarias, ver Cuadro 11.10.1.
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Grafico 11.3.1
Evolucion inversion periodo 2026-2029, comparacion catastro Corporacion de Bienes de Capital (CBC) diciembre 2025 y marzo 2026
(millones USD)
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Nota: "Mantiene” considera el monto de inversion de aquellos proyectos que estan presentes en ambos catastros. “Sale” aquellos proyectos presentes en catastro
de dic-25y no en mar-26, lo contrario para la clasificacion “Entra”. La clasificacion “Potencial”, se refiere a proyectos que estan enfrentando judicializacion una vez
obtenida la RCA, lo cual ha implicado retrasos en la inversion o incertidumbre en la concrecion.

Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos del catastro de inversiones de Corporacién de Bienes de Capital.

Cuadro 11.3.1
Supuestos macroecondmicos 2027-2030

2027 2028 2029 2030
IFP1T26 IFP2T26 IFP1T26 IFP2T26 IFP1T26 IFP2T26 IFP1T26 IFP 2T26
PIB

(var. real anual, %) 22 2,8 2,2 2,2 2.2 2,2 2,3 2,1
[F;'aBr,"r‘;';Tra"nuaL %) 13 2,2 16 1,7 2.3 2,3 3,2 2,0
f’v'aBr_"r‘;;'[i;‘ﬁ[,‘;L %) 2.4 2,9 2.3 2,2 2,2 2,2 2,2 2,2
R,ZT?Z:f;ﬂLeaTi/ol 24 2,9 2.1 2,1 2.1 2,3 2.1 2,0
e : 2,5 2,6 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0
(var. anual, % promedio) ' ’ ' , . , , ,

g?ﬁgg,?rr::wigdio, valor nominal) 902 898 896 895 896 895 896 895
[”Ufggg/f;‘;f;fedio‘ BML] 506 551 504 541 504 541 504 541
[F’Jg‘g;’b'g‘ffré‘“ Wl 73 75 71 71 70 7 70 71
{’Jg‘;ﬁ;’kgﬁh 12 15 14 15 14 15 15 15

Nota: Actualizacién del IFP 2726 con un nivel de PIB nominal 2027 estimado en $379.526 miles de millones, PIB nominal 2028 estimado en $396.971 miles de millones,
PIB nominal 2029 estimado en $415.958 miles de millones y PIB nominal 2030 estimado en $436.439 miles de millones; y un tipo de cambio a diciembre 2027 de 895
$/US$, a diciembre 2028 de 895 $/US$, a diciembre 2029 de 895 $/US$, a diciembre 2030 de 895 $/US$. Cierre estadistico de proyecciones macroecondémicas: 11 de
junio de 2026.

Fuente: Ministerio de Hacienda.
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Cuadro 11.3.2
Detalles supuestos de crecimiento econdmico y cuenta corriente 2027-2030

46

2027 2028 2029 2030
IFP 1T26 IFP 2T26 IFP 1T26 IFP 2T26 IFP 1T26 IFP 2T26 IFP 1T26 IFP 2T26
o seetami 3
Consumo Total 2.2 2,6 2.0 2,2 2.0 2,3 2,1 2,3

(var. real anual, %)

Formacion Bruta de
Capital Fijo 2,9 6,8 2,6 2,5 2,1 2,5 2,0 3,0
(var. real anual, %)

Exportacion de Bienes 'y
Servicios 2,7 3,7 2,7 3,2 2,7 2,8 3,0 3,0
(var. real anual, %)

Importacion de Bienes 'y
Servicios 3.2 4,2 2,3 3,3 2,4 3,0 2,1 2,7
(var. real anual, %)

ﬁ}:ed"etfpcl"Br]”e"te 17 1,2 1.7 1,2 1.7 1,5 18 1,6

Fuente: Ministerio de Hacienda.

1.4 INGRESOS EFECTIVOS DEL GOBIERNO CENTRAL 2027-2030

Las proyecciones de ingresos efectivos para el periodo 2027-2030 incorporan el nuevo escenario macroecondmico
de mediano plazo, la revision de los principales supuestos que determinan la evolucién de los ingresos fiscales y la
actualizacion del nivel de ingresos para 2026 presentada en el Capitulo | de este informe.

En comparacion con el IFP anterior, la trayectoria de ingresos presenta una revision al alza principalmente por una
mayor recaudacion desde la mineria privada y de las rentas de la propiedad, que es parcialmente compensada por una
menor tributacion del resto de contribuyentes (Cuadro I1.4.1).

La tributacion del resto de contribuyentes exhibe un menor nivel de partida, en linea con las revisiones en 2026. En
contraste, la tributacién de la mineria privada aumenta respecto del informe previo, por las mejores perspectivas para
el precio del cobre y por una revisién de los costos operacionales del sector. Por su parte, los ingresos no tributarios
también se ubican por sobre lo previsto, debido a mayores traspasos proyectados desde Codelco y a una mejora en las
rentas de la propiedad, asociada a las perspectivas del litio y a las nuevas proyecciones para las empresas publicas.

Con estos cambios, se eleva la participacién relativa de los ingresos vinculados al sector minero dentro del total de
ingresos efectivos, mientras que disminuye la correspondiente a la tributacion del resto de contribuyentes.

Cuadro 11.4.1
Ingresos del Gobierno Central total 2027-2030 (p)

(millones de pesos 2026)

2027 2028 2029 2030
TRANSACCIONES QUE AFECTAN EL PATRIMONIO NETO 81.894.617 82.468.748 84.094.026 85.787.457
Ingresos tributarios netos 66.869.225 68.074.522 69.772.227 71.469.706
Tributacion mineria privada 7.614.100 6.703.115 6.651.971 6.537.444
Tributacion resto contribuyentes 59.255.125 61.371.407 63.120.256 64.932.262
Traspasos Codelco 2.730.538 2.340.153 2.039.612 1.833.569
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continuacion

2027 2028 2029 2030

Cobre bruto 2.688.555 2.292.916 1.961.674 1.500.396
Ingresos litio 41.983 47.236 77.938 333.173
Imposiciones previsionales 5.243.057 5.359.061 5.480.927 5.600.543
Donaciones 92.729 99.817 100.664 102.038
Rentas de la propiedad 2.528.213 2.097.662 2.125.951 2.122.862
Ingresos por litio de Corfo!” 793.092 800.076 811.709 848.394
Resto de rentas de la propiedad 1.735.121 1.297.586 1.314.242 1.274.468
Ingresos de operacion 1.562.543 1.582.507 1.601.406 1.625.625
Otros ingresos 2.868.312 2.915.027 2.973.238 3.033.115
TRANSACCIONES EN ACTIVOS NO FINANCIEROS 28.195 24.584 15.151 10.225
Venta de activos fisicos 28.195 24.584 15.151 10.225
TOTAL INGRESOS 81.922.812 82.493.332 84.109.177 85.797.682

(1) Se proyecta un precio de litio de US$15 por kilogramo para cada afo.
[p) Proyeccion.
Fuente: Dipres.

115 INGRESOS CICLICAMENTE AJUSTADOS DEL GOBIERNO CENTRAL 2027-2030"

La correccion al alza en la trayectoria del PIB no minero efectivo tiene efectos diferenciados sobre la brecha respecto de
su nivel tendencial. En 2027, dado que el PIB no minero efectivo se ubica por debajo del tendencial, esta revisién reduce
la brecha. En cambio, durante el resto del periodo, al situarse el PIB no minero efectivo por encima del tendencial, la
correccion al alza amplia la brecha. En todos los anos, este cambio tiene una incidencia negativa sobre los ingresos
estructurales. En 2027, ello ocurre porque la menor brecha reduce la magnitud del ajuste ciclico al alza de los ingresos.
En los anos posteriores, la ampliacién de la brecha, en un contexto en que el PIB no minero efectivo se ubica por sobre su
nivel tendencial, incrementa la correccién ciclica a la baja de los ingresos.

El precio de referencia del cobre se mantiene en USc$438 por libra, dado que corresponde a la estimacidén realizada por
el Comité Consultivo convocado para la elaboracién del Presupuesto 2026. De acuerdo con la metodologia vigente, este
valor se mantiene durante el ejercicio fiscal hasta una nueva convocatoria, prevista para julio de este ano.

Por su parte, el umbral de los ingresos del litio se estima en 0,35 puntos porcentuales del PIB. Este valor incorpora el cambio
metodoldgico que amplia de cinco a siete anos la ventana utilizada para su calculo. Ademas, el umbral se aplica sobre la
suma de los ingresos presupuestarios provenientes de los contratos de arrendamiento de pertenencias mineras de Corfo y
los traspasos de Codelco al Fisco asociados al litio, en linea con la nueva metodologia de ajuste de estos ingresos.

Dados los parametros estructurales, se estima una trayectoria de ingresos estructurales totales inferior a la proyectada
en el informe previo, aunque con convergencia hacia 2030. En particular, entre 2027 y 2029 los ingresos estructurales
disminuyen, en promedio, 0,12 pp. del PIB por ano respecto de la estimacién anterior, mientras que en 2030 la diferencia
se reduce a 0,02 pp. del PIB. Esta correccién responde principalmente a mayores ajustes ciclicos asociados a la mineria
y a una menor proyeccion de ingresos efectivos tributarios no mineros.

Por otro lado, estos presentan variaciones positivas en todo el horizonte de proyeccién, alcanzando un crecimiento acumulado
real en el periodo 2027-2030 de 8,9% con respecto a lo que se proyecta para 2026, lo que representa un crecimiento
promedio anual real de 2,2% (Cuadro 11.5.2), impulsado por los ingresos tributarios no mineros, que se elevan 0,7pp. del PIB
acumulado en todo el periodo. En tanto, los ingresos estructurales por traspasos de Codelco al Fisco por cobre se reducen
en 0,18pp. del PIB acumulado en el periodo, y los tributarios mineros estructurales aumentan en 0,07pp. del PIB.

15 El calculo de los pardmetros estructurales y de los ajustes ciclicos fue supervisado y revisado por el CFA.
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Cuadro 11.5.1
Parametros de referencia del balance ciclicamente ajustado 2027-2030 (p)

IFP 1T26 IFP 2T26 |IFP1T26 |IFP2T26 |IFP1T26 |IFP2T26 |IFP1T26 IFP 2T26

48

PIB No Minero
PIB no minero tendencial (% de variacion real) 2,0 2,0 1.9 1,9 2,0 2,0 2,0 2,0
Brecha PIB no minero (%) 0,44 0,18 0,05 -0,13 -0,13 -0,30 -0,30 -0,41
Cobre
Precio de referencia (USc$2026/Lb) 438 438 438 438 438 438 438 438
Litio
Umbral del litio (% del PIB) 0,35 0,35 0,35 0,35 0,35 0,35 0,35 0,35
Ajuste (% del PIB) N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A

Notas: EL PIB no minero tendencial corresponde al estimado por el comité reunido con ocasién de la elaboracién del Presupuesto para el Sector Publico 2026, en julio de
2025, reestimado por el Ministerio de Hacienda dada la nueva metodologia de calculo del balance ciclicamente ajustado. Con la metodologia anterior, las brechas en el IFP
1726 eran 0,44%, 0,05%, -0,13%, y -0,30%. El precio de referencia del cobre corresponde al estimado por el comité reunido con ocasion de la elaboracion del Presupuesto
para el Sector Publico 2026, en julio de 2025. Por su parte, el umbral del litio presentado en el IFP 2T26 corresponde al promedio de los ingresos por rentas de la propiedad
provenientes de la explotacion del litio de Corfo entre agosto de 2018 y julio de 2025, como porcentaje del PIB del periodo entre julio de 2018 y junio de 2025. El umbral
presentado en el IFP 1726 es el umbral considerando este cambio metodolégico. El umbral calculado con la metodologia anterior es igual a 0,47pp. del PIB.

N/A: No aplica. La diferencia entre los ingresos provenientes de la explotacion del litio y el umbral del litio es negativa.

[p) Proyeccién.

Fuente: Dipres.

Cuadro 11.5.2

Ingresos ciclicamente ajustados del Gobierno Central total 2027-2030 (p)
(millones de pesos 2026)

2027 2028 2029 2030
TOTAL INGRESOS 79.622.861 80.722.603 82.488.761 84.396.668
Ingresos tributarios netos 65.256.061 66.791.390 68.525.178 70.320.529
Tributacién mineria privada 5.985.547 5.549.251 5.663.444 5.725.754
Tributacion resto contribuyentes 59.270.514 61.242.139 62.861.734 64.594.776
Traspasos Codelco al Fisco por cobre 1.991.126 1.811.384 1.604.867 1.271.627
Imposiciones previsionales de salud 4.557.443 4.706.630 4.865.057 5.034.295
Ingresos por litio (Codelco y Corfo) 1" 835.074 847.313 889.647 1.181.567
Otros Ingresos? 6.983.156 6.565.885 6.604.012 6.588.650

[1) En esta edicién, los ingresos por litio correspondientes al IFP 2726 incluyen tanto los ingresos provenientes de los contratos de arrendamiento de pertenencias mineras
de Corfo como los traspasos de Codelco al Fisco asociados al litio. Esto difiere del IFP 1T26 y de ediciones anteriores, en las que solo se presentaban los ingresos de Corfo. El
cambio responde a que la nueva metodologia de calculo del balance ciclicamente ajustado aplica el ajuste sobre la suma de ambos componentes.

[2) Las cifras correspondientes a otros ingresos no tienen ajuste ciclico por lo que los ingresos efectivos son iguales a los ciclicamente ajustados. Estas contemplan los ingresos
por donaciones, rentas de la propiedad (sin los ingresos por litio de Corfol, ingresos de operacion, otros ingresos, ventas de activos fisicos e imposiciones previsionales del
Ministerio del Trabajo.

Fuente: Dipres.
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1.6 GASTOS COMPROMETIDOS DEL GOBIERNO CENTRAL 2027-2030

El Cuadro I.6.1 presenta la actualizacion de los gastos comprometidos para el periodo en analisis, que, de acuerdo con
un criterio de continuidad metodoldgica, se elabora sobre la base del programa financiero presentado en el IFP 1726, A
este, se suman nuevos compromisos por los gastos estimados en los Informes Financieros de nuevos proyectos de ley
presentados entre abril y junio de 2026'.

Respecto a las variaciones, los montos de gastos actualizados del Gobierno Central total presentan variaciones reales
anuales de 0,7%, 1,8%, 1,3% vy 0,6%, en 2027, 2028, 2029 y 2030, respectivamente.

Cabe senalar que, en la formulacién del préoximo presupuesto, se esta trabajando en un nuevo marco de programacion
de mediano plazo para subsanar las limitaciones de la metodologia vigente. Para mayor detalle, revisar el Recuadro 7
del IFP 1T26.

Cuadro 11.6.1
Gastos comprometidos del Gobierno Central total 2027-2030 (p)

(millones de pesos 2026, % de variacion real anual y % del PIB)

2027 2028 2029 2030
(1) IFP 1726 (MM$) 87.375.271 88.986.310 90.148.927 90.693.783
(2) IFP 2T26 (MM$) 87.526.405 89.127.351 90.295.937 90.840.240
Variacion real anual (%) 0,7 1,8 1,3 0,6
(3)=(2)-(1) Variacion (MM$) 151.134 141.042 147.010 146.457
(3)=(2)/(1) Variacién (%) 0.2 0.2 0.2 0,2
(3)=(2)-(1) Variacién (% de PIB) 0,0 0,0 0,0 0,0

[p) Proyeccién.
Fuente: Dipres.

Finalmente, el Cuadro I1.6.2 presenta la composicion de los gastos comprometidos entre Gobierno Central presupuestario
y extrapresupuestario.

Cuadro 11.6.2
Gastos comprometidos 2027-2030 (p)

(millones de pesos 2026)

2027 2028 2029 2030
Gasto Gobierno Central total 87.526.405 89.127.351 90.295.937 90.840.240
Gasto Gobierno Central presupuestario 87.525.711 89.127.065 90.295.838 90.840.210
Gasto Gobierno Central extrapresupuestario 694 287 98 30

[p) Proyeccion.
Fuente: Dipres.

16 El detalle de los gastos estimados para los afios 2027 a 2030 contenido en los Informes Financieros emitidos en abril y junio de 2026 se presenta en el Anexo Il
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1.7 BALANCE DEL GOBIERNO CENTRAL 2027-2030

El Ejecutivo fijo una trayectoria de convergencia fiscal que reduce el déficit estructural desde -2,6 pp. del PIB en
2026 hasta -1,5 pp. del PIB en 2030. Para el mediano plazo, las metas anuales de balance ciclicamente ajustado
corresponden a -1,8% del PIB en 2027, -1,7% del PIB en 2028, -1,6% del PIB en 2029 y -1,5% del PIB en 2030. Estas
metas fueron establecidas en el Decreto de Politica Fiscal anunciado el 9 de junio, actualmente en tramitacién en
la Contraloria General de la Republica. En este contexto, el Cuadro I.7.1 presenta las proyecciones de ingresos
efectivos, gastos comprometidos, ingresos estructurales, gasto compatible con la meta y holguras fiscales para el
periodo 2027-2030.

Cuadro 11.7.1

Balances del Gobierno Central total 2027-2030 (p)
(millones de pesos 2026 y % del PIB)

2027 2028 2029 2030
(1) Ingresos efectivos 81.922.812 82.493.332 84.109.177 85.797.682
[2)  Gastos comprometidos 87.526.405 89.127.351 90.295.937 90.840.240
(3] Ingresos ciclicamente ajustados 79.622.861 80.722.603 82.488.761 84.396.668
(4)  Meta BCA (% del PIB) -1,8 -1,7 -1,6 -1,5
(5] Nivel de gasto compatible con meta 86.280.321 87.104.942 88.601.499 90.231.829
(6)  Diferencia gasto / Holgura (5)-(2) -1.246.084 -2.022.409 -1.694.438 -608.411
(7)  Diferencia gasto (MMUS$) -1.425 -2.389 -2.061 -763
(8] Diferencia gasto (% del PIB]) -0,3 -0,5 -0,4 -0,2
(9)  Balance efectivo compatible con meta (1)-(5) (% del PIB) -1,2 -1,2 -1,2 -1,1

[p) Proyeccion.
Fuente: Dipres.

Sibien se proyectan holguras fiscales negativas y un gasto compatible con la meta inferior al gasto comprometido, estos
resultados no deben interpretarse, por si solos, como una reduccién necesaria y equivalente del gasto comprometido
para cumplir la meta fiscal. En primer lugar, la holgura fiscal depende de un conjunto de factores, entre ellos la
actualizacion de los pardmetros estructurales, las proyecciones de ingresos efectivos y el escenario macroecondmico.
En segundo lugar, la respuesta de politica fiscal del Ejecutivo no se limita al gasto: frente a una holgura negativa,
también pueden adoptarse medidas por el lado de los ingresos, o una combinacién de medidas de ingresos y gasto,
que contribuyan a reducir dicha brecha. Para mayor detalle, véase el Recuadro 2.

La presente administraciéon continuara profundizando los esfuerzos necesarios para el cumplimiento de las metas
establecidas, promoviendo a su vez, una gestion fiscal responsable y eficiente. Con ello se espera avanzar de manera
consistente en el logro de dichos objetivos, resguardando la sostenibilidad fiscal.
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1.8 FINANCIAMIENTO DEL GOBIERNO CENTRAL 2027-2030

La proyeccion de mediano plazo del saldo de deuda bruta del Gobierno Central se elabord sobre la base del nuevo marco
metodoldgico descrito en el Recuadro 3, considerando las cifras de gasto comprometido estimadas para el periodo presentadas
en la Seccidn 1.6, ademds de otras necesidades de financiamiento, cuyos componentes se presentan de manera desagregada
en el Cuadro 11.8.1. Asimismo, se realiza una estimacién bajo el escenario de gasto compatible con la meta, que mantiene los
mMismos supuestos macroecondmicos y requerimientos bajo la linea, pero incorpora el menor déficit efectivo que de él se deriva.

El Cuadro 11.8.1 presenta la estructura de las necesidades de financiamiento del Gobierno Central para el periodo 2027-2030,
ordenada segun los usos que las originan y las fuentes con que se cubren. Las necesidades aumentan y alcanzan su maximo
en 2028 con $ 23.265.151 millones. El principal determinante son las amortizaciones de deuda —el capital que vence sobre
bonos ya colocados—, que al final del periodo explican casi el 60% del total, reflejando el perfil de vencimientos de las emisiones
vigentes. El déficit efectivo, en cambio, se reduce en $561.035 millones de $5.603.593 millones a $5.042.558 millones en el mismo
periodo. El resto de los usos corresponde a ajustes bajo la linea —ejecucion de la garantia CAE y compra de su cartera, bonos de
reconocimiento, aportes de capital a empresas publicas y a organismos multilaterales, operacién de los fondos del tesoro publico
y préstamos netos—, partidas que no forman parte del resultado fiscal pero que si generan requerimientos de caja.

Cuadro 11.8.1

Necesidades de financiamiento del Gobierno Central, cierre 2027-2030 (p)
(millones de pesos 2026)

2027 2028 2029 2030

Necesidades de financiamiento 19.535.293 23.265.151 20.106.478 21.432.826

Déficit efectivo 5.603.593 6.634.019 6.186.760 5.042.558
Amortizaciones de deuda 9.086.638 12.689.290 10.132.282 12.809.708

Ejecucién garantia CAE 390.341 369.778 353.430 339.587

Compra cartera CAE 497.080 522.681 540.118 551.551

Bonos de reconocimiento 65.332 44.787 37.109 33.236

Usos Acciones multilaterales 103.424 100.092 97.206 94.333
Cuota BCCh 23.080 23.080 23.080 23.080

Aportes EEPP 472.311 421.408 430.344 431.431

Compra de titulos y valores de los servicios 785.012 833.380 892.515 964.059

Operacion fondos del tesoro publico 1.523.819 695.941 685.621 674.421
Préstamos netos (otorg.-recup.) 984.664 930.695 728.011 468.862

Flujo final de caja 0 0 0 0

Fuentes de financiamiento 19.535.293 23.265.151 20.106.478 21.432.826

Superavit fiscal 0 0 0 0

Fuentes Emision de deuda 17.655.918 22.162.612 18.951.655 20.213.231
Uso de activos financieros 1.077.581 265.665 271.484 276.312

Venta de activos financieros de los servicios 801.795 836.874 883.338 943.283

[p) Proyeccion.
Fuente: Dipres.

En base a las proyecciones actuales, bajo el escenario de gasto comprometido la deuda bruta superaria el nivel prudente
del 45% del PIB a partir de 2029, ubicandose en 45,5% del PIB en 2030. En cambio, en el escenario de gasto compatible
con la meta de balance estructural, la deuda se mantendria por debajo de dicho nivel durante todo el horizonte, cerrando
2030 en 44,1% del PIB.

Dado que ambos escenarios comparten los supuestos de valorizacidén y de requerimientos bajo la linea, esta diferencia se
explica exclusivamente por el efecto del menor déficit que se deriva del gasto compatible con meta.
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Grafico 11.8.1

Deuda bruta del Gobierno Central 1990-2030 (p)
(% del PIB)
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[p) Proyeccion.
Fuente: Dipres.

Grafico 11.8.2
Gasto por intereses 2026-2030 (p)

(cifras consolidadas en millones de pesos 2026)
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Fuente: Dipres.
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119 POSICION FINANCIERA NETA DEL GOBIERNO CENTRAL 2027-2030

La posicidn financiera neta del Gobierno Central se proyecta en -42,3% del PIB hacia 2030 (Cuadro 11.9.1). Este resultado
refleja una trayectoria creciente de la deuda bruta como porcentaje del PIB, junto con una reduccién gradual de los activos
del tesoro publico en relacién con el tamano de la economia. En particular, la deuda bruta alcanzaria 43,5% del PIB en
2027,44,5% en 2028, 45,3% en 2029 y 45,5% en 2030. Por su parte, los activos del tesoro publico disminuirian desde 3,8%
del PIB en 2027 hasta 3,2% del PIB en 2030.

Cuadro 11.9.1

Posicion financiera neta del Gobierno Central total, cierre 2027-2030 (p)
(millones US$ al 31 de diciembre de cada anoy % del PIB)

Activos del tesoro publico 16.087 3.8 15.975 3,6 15.840 3.4 15.707 3.2
Deuda bruta 184.645 43,5 197.555 44,5 210.355 45,3 221.750 45,5
Posicion financiera neta -168.557 -39,7 -181.580 -40,9 -194.514 -41,9 -206.043 -42,3

[p) Proyeccién.
Fuente: Dipres.

11.10 ESCENARIO ALTERNATIVO 2026-2030: PROYECTO DE LEY PARA LA RECONSTRUCCION NACIONAL Y DESARROLLO
ECONOMICO Y SOCIAL, Y OTRAS MEDIDAS

A continuacién, se presenta un escenario alternativo de proyeccién macroecondémica y fiscal que incorpora los
efectos de una profundizacién en las medidas de gestién orientadas a la eficiencia en la tramitacion de permisos y
la eventual aprobacion del proyecto de ley para la Reconstruccién Nacional y Desarrollo Econdmico y Social'’.

Lo anterior es consistente con la recomendacién formulada por el Consejo Fiscal Autonomo (CFA) en su Informe
Semestral al Congreso N°14' de junio de 2026, en el que recomiendan “incorporar los efectos fiscales asociados
al proyecto en un escenario alternativo, distinguiendo explicitamente entre sus impactos directos —menores
ingresos y mayores gastos—, y los potenciales beneficios fiscales derivados de un mayor crecimiento econdémico”.
En este contexto, el escenario presentado tiene por objeto ilustrar los potenciales efectos macroeconémicos vy
fiscales asociados a la implementacion de estas medidas, diferencidndolos del escenario base utilizado para las
proyecciones fiscales.

11.10.1 Escenario macroeconomico

El principal mecanismo de transmision considerado en este escenario corresponde al aumento de la formacién
bruta de capital fijo (FBCF). En el corto y mediano plazo, una mayor inversion impulsa la actividad econdmica
mediante el incremento de la demanda por bienes de capital, construccion y servicios asociados al desarrollo de
proyectos de inversién. Estos efectos se extienden mas alla de los sectores directamente involucrados, generando
encadenamientos productivos que favorecen la actividad no minera. Posteriormente, la mayor inversion contribuye
a aumentar la capacidad productiva y la productividad de la economia, elevando el crecimiento potencial en el
mediano plazo.

17 Boletin N° 18.216-05.
18 Disponible en la web del Consejo.
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Como antecedente consistente con este mecanismo de transmisién, el Catastro de Inversiones de la Corporacién
de Bienes de Capital, correspondiente al primer trimestre de 2026, muestra un aumento en la inversion prevista
para los proximos cuatro anos respecto del catastro previo, concentrdndose la mayor parte de dicha revisién en
los ultimos anos del horizonte considerado (Grafico 11.10.1.1). Asimismo, este incremento es mas acentuado que el
observado durante el periodo de aprobacion de la Ley de Royalty Minero, constituyendo un antecedente consistente
con un escenario de mayor dinamismo de la inversién privada, lo que se materializard como un aumento de la FBCF

en el mediano plazo. Si bien esta informacion no constituye evidencia causal del efecto del proyecto de ley, si entrega
un referente Util para el seguimiento y eventual concretizacién de este escenario alternativo.

Grafico 11.10.1.1

Evolucion inversion Catastro de Bienes de Capital segin ano
(miles de millones USD)
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Fuente: Ministerio de Hacienda en base a catastro de inversiones de la Corporacién de Bienes de Capital.

Por otro lado, durante 2026 se observan avances en la gestion de permisos y tramitacion de proyectos de inversion.
Entre ellos destacan:

Mejoras en la gestion y tramitacion de permisos ambientales, reflejadas en la calificacion favorable de 72 proyectos
de inversién por aproximadamente US$16.344 millones (Gréfico 11.10.1.2);

Mayor ritmo de resolucién de proyectos por parte del Comité de Ministros, que ha permitido resolver proyectos de
inversion por aproximadamente US$6.941 millones; y

Fortalecimiento de la gestion del Consejo de Monumentos Nacionales, que logré destrabar US$7.600 millones en

inversion privada en 1.644 expedientes, aumentando la capacidad de revision en 40% respecto a administraciones
pasadas (Grafico 11.10.1.3).

El escenario alternativo considera una profundizacion de estas medidas, con lo que se espera generar un impulso

adicional en el incremento de montos de inversién para el mediano plazo, en linea con lo observado en los primeros
meses de este ano.
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Grafico 11.10.1.2 Grafico 11.10.1.3
Proyectos aprobados en Sistema de Evaluacion Ambiental Nimero de expedientes destrabados en los primeros 3 meses
(SEIA) por trimestres de cada administracion
(miles de millones de délares) (nimero de expedientes)
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Nacionales.

En esa linea, un componente relevante de este escenario corresponde al desarrollo de proyectos de inversién minera
actualmente en ejecucion o en etapas avanzadas de implementacién. Si bien parte de sus efectos se materializa
hacia el final del horizonte mediante una mayor produccion minera, una fraccion importante del impacto econdmico
ocurre durante la etapa de inversidn. La ejecucion de estos proyectos incrementa la demanda por insumos y bienes de
capital y servicios especializados, contribuyendo al dinamismo de la actividad no minera. Posteriormente, la entrada
en operacién de estos proyectos amplia la capacidad productiva del sector minero. Todo esto, mejora y potencia el
ecosistema macroeconomico, contribuyendo a un mayor crecimiento potencial de la economia.

Consistente con este mecanismo de transmisioén, el escenario alternativo contempla un mayor dinamismo de la FBCF
durante todo el horizonte de proyeccion, particularmente entre 2027 y 2030, lo que se traduce en una trayectoria de
crecimiento superior a la del escenario base. Inicialmente predominan los efectos derivados del mayor nivel de inversion
y, posteriormente, adquieren mayor relevancia los aumentos en capacidad productiva y productividad asociados a la
acumulacion de capital y mejoras en eficiencia (Graficos 11.10.1.4 y 11.10.1.5).
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Grafico 11.10.1.4

Proyeccion del PIB total en escenario alternativo
(incidencia anual, puntos porcentuales)
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Fuente: Ministerio de Hacienda.

Grafico 11.10.1.5

Proyeccion del PIB minero en escenario alternativo
(incidencia anual, puntos porcentuales)
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Fuente: Ministerio de Hacienda.

Cuadro 11.10.1
Escenarios macroecondmicos alternativos
2026 2027 2028 2029 2030
PIB (var. real anual, %) 1,8 2.8 2,2 2,2 2.1
PIB minero (var. real anual, %) -0,9 2,2 1,7 2,3 2,0
Es;c:r;zrio PIB no minero (var. real anual, %) 2,2 2,9 2,2 2,2 2,2
Demanda interna (var. real anual, %) 2.4 2,9 2.1 2.3 2.0
FBCF (var. real anual, %) 3.3 6,8 2,5 2,5 3.0
PIB (var. real anual, %) 1,8 3,7 2,7 3.4 3,5
PIB minero (var. real anual, %) -0,9 2,2 1,8 2.5 3,2
aﬁf:f::tzil% PIB no minero (var. real anual, %) 2,2 3,9 2,8 3,5 3,5
Demanda interna (var. real anual, %) 2.4 44 3,2 3,8 3,9
FBCF (var. real anual, %) 3.3 8,4 55 6,6 51

Nota: Escenario alternativo con un nivel de PIB nominal 2026 estimado en $364.368 miles de millones, PIB nominal 2027 estimado en $382.471 miles de millones, PIB
nominal 2028 estimado en $401.730 miles de millones, PIB nominal 2029 estimado en $425.109 miles de millones y PIB nominal 2030 estimado en $450.796 miles de
millones; y un tipo de cambio a diciembre 2026 de 907 $/US$ a diciembre 2027 de 895 $/US$, a diciembre 2028 de 895 $/US$, a diciembre 2029 de 895 $/US$, a diciembre
2030 de 895 $/US$. Cierre estadistico de proyecciones macroeconémicas: 11 de junio de 2026.

Fuente: Ministerio de Hacienda.
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11.10.2 Ingresos efectivos

Las proyecciones de ingresos efectivos del escenario alternativo incorporan simultdneamente los efectos del
mayor crecimiento econdmico descrito en la seccién anterior y el impacto fiscal directo de las medidas tributarias
contenidas en el proyecto de ley para la Reconstruccion Nacional y Desarrollo Econédmico y Social de acuerdo con las
estimaciones del Informe Financiero N°162'?. En consecuencia, la trayectoria de ingresos refleja la interaccion entre
ambos efectos. (Cuadro 11.10.2).

Elprincipal mecanismo de transmision corresponde al mayor dinamismo de la inversiony de la actividad econdémica, lo
que fortalece progresivamente la recaudacién tributaria durante el horizonte de proyeccion. Este efecto se concentra
inicialmente en la tributacion del resto de los contribuyentes, consistente con el mayor impulso de la demanda
interna. Posteriormente, también se refleja en la tributacion de la mineria privada, en linea con la expansién de la
capacidad productiva derivada del mayor nivel de inversién descrito en la seccién anterior.

Como resultado, los ingresos efectivos del escenario alternativo superan, en términos de nivel, a los del escenario
base durante la mayor parte de la proyeccion. Esta diferencia aumenta gradualmente hacia el final del periodo,
alcanzando $505.239 millones en 2029 vy $1.624.080 millones en 2030, impulsada por el mayor nivel de actividad
economica asociado al proyecto de ley y a las demas medidas consideradas en este escenario.

No obstante, al expresarlos como porcentaje del PIB, los ingresos efectivos se ubican por debajo de los del escenario
base durante todo el horizonte, alcanzando 22% del PIB en 2027 y disminuyendo gradualmente hasta 21,8% del PIB
en 2030, frente al 22,1% del PIB proyectado en el escenario base para ambos anos. Ello refleja que, si bien el mayor
crecimiento econdmico incrementa la recaudacion tributaria, las medidas contenidas en el proyecto modifican la
trayectoria como proporcion del producto.

En consecuencia, el escenario alternativo muestra una trayectoria de ingresos en la que el mayor dinamismo de
la actividad econdmica fortalece la recaudacion en términos absolutos, mientras que las medidas tributarias del
proyecto inciden sobre su evolucién como porcentaje del PIB. La trayectoria proyectada refleja la interaccion conjunta
de ambos factores durante el horizonte de estimacion.

Cuadro 11.10.2

Ingresos del Gobierno Central total 2026-2030 con PDL Reconstruccion + otras medidas
(millones de pesos 2026)

2026 2027 2028 2029 2030
TRANSACCIONES QUE AFECTAN EL PATRIMONIO NETO 79.7114.467 82.038.737 82.219.427 84.596.427 87.410.645
Ingresos tributarios netos 64.349.319 66.930.510 67.687.741 70.020.714 72.675.641
Tributacion minerfa privada 7.235.155 7.409.708 6.279.262 6.278.089 6.352.474
Tributacion resto contribuyentes 57.114.164 59.520.803 61.408.479 63.742.625 66.323.168
Traspasos Codelco 2.869.639 2.730.538 2.340.153 2.039.612 1.855.847
Cobre bruto 2.869.639 2.688.555 2.292.916 1.961.674 1.522.673
Ingresos litio 0 41.983 47.236 77.938 333.173
Imposiciones previsionales 5.097.208 5.288.014 0.433.844 5.619.395 5.816.233
Donaciones 110.260 93.524 101.210 103.208 105.968
Rentas de la propiedad 2.888.367 2.528.213 2.097.662 2.125.951 2.122.862
Ingresos por litio de Corfo!" 1.108.265 793.092 800.076 811.709 848.394
Resto de rentas de la propiedad 1.780.102 1.735.121 1.297.586 1.314.242 1.274.468
Ingresos de operacion 1.584.993 1.575.941 1.604.590 1.641.864 1.688.231

19 Ver Tabla 6 del IF N°162. Se considera el impacto como porcentaje del PIB de las "Medidas Tributarias” con excepcion de i) sanciones contrabando tabaco; ii) adelanto
impuesto a herencia y donaciones; iii] patentes acuicolas y iv) crédito para gastos en salud.
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continuacion

2026 2027 2028 2029 2030
Otros ingresos 2.814.681 2.891.996 2.954.228 3.045.684 3.145.863
TRANSACCIONES EN ACTIVOS NO FINANCIEROS 14.951 36.773 31.607 17.990 11.116
Venta de activos fisicos 14.951 36.773 31.607 17.990 11.116
TOTAL INGRESOS 79.729.418 82.075.510 82.251.034 84.614.416 87.421.762
Diferencia respecto escenario base 37.746 152.698 -242.298 505.240 1.624.079

(1) Se proyecta un precio de litio de US$15 por kilogramo para cada ano.
Fuente: Dipres.

11.10.3 Ingresos ciclicamente ajustados

Elimpacto del proyecto de ley para la Reconstruccion Nacional y Desarrollo Econdmico y Social y otras medidas se concentra
principalmente en la brecha del PIB no minero, con un efecto de magnitud relevante. En el escenario alternativo, la proyeccion
de crecimiento del PIB no minero efectivo real aumenta en 1,0 pp.en 2027, 0,6 pp.en 2028y 1,3 pp. en 2029 y 2030 respecto
del escenario base. Esto implica mayores niveles de PIB no minero efectivo real durante todo el periodo de proyeccion.

Durante todo el horizonte de mediano plazo, el PIB no minero efectivo se ubica por sobre su nivel tendencial y la brecha
se amplia progresivamente?. En el escenario alternativo, esto ocurre desde 2027, afio en que la brecha alcanza -0,79
pp. En el escenario base, en cambio, el PIB no minero efectivo supera al tendencial recién en 2028, con una brecha mas
acotada, de -0,13 pp. Hacia 2030, la brecha del escenario alternativo aumenta hasta -4,41 pp., lo que significa que el
nivel del PIB no minero efectivo real se ubica 4,41% por sobre el PIB no minero tendencial.

Respecto de los demds parametros estructurales, las brechas y ajustes se mantienen en niveles equivalentes a los
del escenario base. En particular, la proyeccion del precio del cobre BML no presenta diferencias entre escenarios.
Asimismo, el ajuste por litio no se aplica en ninguno de los dos casos, dado que la proyeccidn conjunta de ingresos de
litio provenientes de Codelco y Corfo se mantiene por debajo del umbral.

Cuadro 11.10.3.1
Parametros de referencia del balance ciclicamente ajustado 2026-2030 (p) con PDL Reconstruccion + otras medidas

PIB No Minero
PIB no minero tendencial (% de variacion real) 2.6 2,6 2,0 2,0 1,9 1.9 2.0 2.0 2.0 2.0
Brecha PIB no minero (%) 1,12 1,12 18 -079 -013 -1,68 -0,30 -3,05 -0,41 -4,41
Cobre
Precio de referencia (USc$2026/lb) 438 438 438 438 438 438 438 438 438 438
Litio
Umbral del litio (% del PIB) 0,35 0,35 0,35 0,35 0,35 0,35 0,35 0,35 0,35 0,35
Ajuste (% del PIB]) N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A

Notas: EL PIB no minero tendencialy el precio de referencia del cobre 2026 corresponden a los estimados por los Comités reunidos para el Presupuesto 2026, en julio de 2025. Por
su parte, el umbral del litio 2026 corresponde al promedio de los ingresos por rentas de la propiedad provenientes de la explotacion del litio de Corfo entre agosto de 2018y julio
de 2025, como porcentaje del PIB del periodo entre julio de 2018 y junio de 2025y se actualiza a 0,35% del PIB, como consecuencia de la ampliacién del promedio movil utilizado
para su calculo de cinco a siete afios, como parte de los cambios metodoldgicos implementados. El umbral calculado con la metodologia anterior es igual a 0,47pp. del PIB.
N/A: No aplica. La diferencia entre los ingresos provenientes de la explotacion del litio y el umbral del litio es negativa.

[p) proyeccién.

Fuente: Dipres.

20 Las brechas se calculan utilizando el PIB no minero tendencial estimado por el Comité Consultivo reunido en julio de 2025 para la elaboracién del Presupuesto 2026,
reestimado conforme a la nueva metodologia de calculo del balance ciclicamente ajustado. En consecuencia, estas brechas pueden variar en el tiempo, en la medida
que se vayan realizando las nuevas consultas a los Comités Consultivos en el marco de las respectivas leyes de Presupuestos.
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11.10.4 Gasto, balance efectivo y ciclicamente ajustado

La estimacion de gasto del Gobierno Central total en el escenario alternativo es mayor a la proyeccién del escenario
base, como resultado de la incorporacion de iniciativas con impacto fiscal sobre el gasto, en linea con lo establecido en el
Informe Financiero Complementario N°162, de 9 de julio de 2026.

En este escenario, el gasto del Gobierno Central total presenta variaciones reales anuales cercanas a 1% promedio para
el periodo 2027-2030.

Cuadro 11.10.4.1
Gastos comprometidos del Gobierno Central total 2026-2030 con PDL Reconstruccion + otras medidas

2026 2027 2028 2029 2030
(1) Base 86.943.684 87.526.405 89.127.351 90.295.937 90.840.240
(2) Alternativo 87.057.068 87.754.488 89.169.936 90.145.156 90.858.323
Variacion real anual (%) 2,4 0,8 1,6 11 0,8
(3)=(2)-(1) Variacién (MM$) 113.384 228.084 42.585 -150.780 18.084
Cambio como % del PIB" 0,0 -0,1 -0,3 -05 -0,7

(1) Corresponde a la diferencia del gasto como porcentaje de cada PIB respectivo.
Fuente: Dipres.

En el escenario alternativo, el balance efectivo mejora gradualmente respecto del escenario base (Cuadro 11.10.4.2). Si bien los
ingresos efectivos disminuyen como porcentaje del PIB por la menor presidn tributaria asociada al proyecto de ley, el gasto
comprometido, levemente superior en niveles, se reduce en mayor magnitud como proporcion del producto, ante el mayor
crecimiento de la actividad. Con ello, el déficit efectivo alcanza 0,9% del PIB en 2030, frente a 1,3% en el escenario base.

No obstante, desde la perspectiva del balance ciclicamente ajustado predomina la disminucién de los ingresos
estructurales. Ello obedece principalmente a un mayor ajuste ciclico de los ingresos tributarios no mineros, dado que
el PIB no minero efectivo crece por sobre su tendencia estimada por el comité de expertos. En consecuencia, pese a la
mejora del balance efectivo, el déficit estructural resulta mayor que en el escenario base, 2,1% del PIB en 2030, frente a
1,7% del PIB, y las holguras fiscales se tornan mas negativas durante todo el horizonte.

Cuadro 11.10.4.2

Balances y holguras fiscales 2026-2030 con PDL Reconstruccion + otras medidas
(% del PIB(1) de cada afo)

Ingresos efectivos 21,9 21,9 22,1 22,0 22,0 21,6 22,0 21,7 22,1 21,8
Ingresos estructurales 21,3 21,3 21,5 21,2 21,5 20,8 21,6 20,6 21,7 20,5
Gasto comprometido 23,9 23,9 23,7 23,5 23,7 23,5 23,6 23,1 23,4 22,6
Balance efectivo -2,0 -2,0 -1,5 -1,5 -1,8 -1,8 -1,6 -1,4 -1,3 -0,9
Balance estructural -2,6 -2,6 -2,1 -2,4 -2,2 -2,6 -2,0 -2,5 -1,7 -2,1
Meta BCA -2,6 -1,8 -1,7 -1,6 -1,5

Gasto compatible con meta 23,9 23,9 23,3 23,0 23,2 22,5 23,2 22,2 23,2 22,0
Holgura 0,0 0,0 -0,3 -0,6 -0,5 -0,9 -0,4 -0,9 -0,2 -0,6

(1) Cada escenario se calcula como porcentaje de su propio PIB.
Fuente: Dipres.
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11.10.5 Financiamiento del Gobierno Central

Finalmente, en el escenario alternativo la deuda bruta disminuye respecto del escenario base y se mantiene por debajo
del 45% del PIB en todo el horizonte, tanto con gasto comprometido como con gasto compatible con la meta. Con gasto
comprometido, el stock alcanzaria 43,6% del PIB en 2030, 1,9 pp. bajo el escenario base, explicado principalmente por el
mayor PIB nominal (-1,4 pp.) y, en menor medida, por la mejora del balance efectivo (-0,5 pp.). Considerando ademas un
gasto consistente con la meta de balance estructural, la deuda descenderia hasta 40,7% del PIB en 2030. No se registran
efectos de valorizacion ni de requerimientos bajo la linea, dado que los supuestos son iguales entre ambos escenarios.

Cuadro 11.10.5.1
Stock de deuda bruta 2026-2030 (p)
Descomposicion diferencias Escenario base - Escenario Alternativo

(% del PIB)

2026 2027 2028 2029 2030

Deuda bruta (esc. base con meta) 42,7 43,2 43,7 44,0 441
Efecto Balance!” 03 0,9 1,3 1.4
Deuda bruta (esc. base) 42,7 43,5 44,5 45,3 45,5
Efecto PIB nominal? - -0,3 -0,5 -1,0 -1.4
Efecto Balance® 0,0 0,0 0,1 -0,1 -0,5
Deuda bruta (esc. alt.) 42,7 43,2 44,1 44,2 43,6
Efecto Balance ¥ -0,0 -0,6 -1,5 -2,3 -2.8
Deuda bruta (esc. alt. con meta) 42,7 42,6 42,6 41,9 40,7

Notas: (1) Calculo utiliza el gasto comprometido del escenario base en lugar del compatible con meta.

[2) Mayor crecimiento de la actividad en el escenario alternativo producto del proyecto de ley para la Reconstruccion Nacional y Desarrollo Econémico y Social, y otras medidas.
(3] Calculo utiliza el déficit efectivo del escenario alternativo.

[4) Calculo utiliza el gasto compatible con meta del escenario alternativo en lugar del comprometido.

Fuente: Dipres

Grafico 11.10.5.1 Grafico 11.10.5.2
Stock de deuda bruta 2014-2030 Stock de deuda bruta 2030 (p)
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CAPITULO I11. ROL DE LA POLITICA DE ACTIVOS

En términos conceptuales, un activo corresponde a todo recurso con valor econdmico que un agente posee o controla,
y del cual se espera obtener beneficios futuros, ya sea mediante su uso, venta o generacién de rendimientos.

Los activos pueden clasificarse en dos grandes categorias: financieros y no financieros. Los primeros comprenden
instrumentos que representan derechos sobre flujos monetarios futuros o sobre el patrimonio de terceros (por ejemplo,
fondos soberanos); mientras que los segundos abarcan bienes tangibles e intangibles que no constituyen un derecho
financiero sobre otra unidad institucional, como infraestructura e inmuebles, entre otros.

El presente capitulo describe los principales activos del Gobierno Central, seguido de un diagndstico respecto de su
evolucion histérica para, finalmente, indicar los lineamientos que orientaran su gestién durante el periodo 2026-2030,
de acuerdo con lo establecido en la Ley de Responsabilidad Fiscal?' desde su modificacién en 2024. Esta mirada cobra
especial relevancia en el contexto fiscal actual: el desafio de la sostenibilidad de las finanzas publicas exige un enfoque
que incorpore de manera activa y sistematica la gestion del conjunto del patrimonio del Estado como supuesto basico
para fortalecer la posicidn fiscal de mediano y largo plazo.

III.1 ACTIVOS FINANCIEROS: ACTIVOS DEL TESORO PUBLICO

Los activos financieros permiten evaluar la liquidez, la capacidad de financiamiento, la posicion financiera neta y el
margen de respuesta frente a shocks fiscales, por lo que su relevancia para la gestion fiscal esta determinada por su
disponibilidad efectiva. Estos pueden corresponder a las cuotas o participaciones en fondos de inversidn, acciones
de empresas y bonos asociados a emisiones de deuda, entre otros.

Asi, un activo financiero puede tener valor de mercado o contable considerable, pero estar sujeto a restricciones
legales, contractuales, presupuestarias o institucionales que limiten o impidan su utilizacién para financiar gasto,
amortizar deuda o responder a contingencias en un momento determinado.

Enelcasochileno,unaparterelevante corresponde a los activos del tesoro publico??, gestionados bajo la responsabilidad
del Ministerio de Hacienda. Entre ellos se encuentran actualmente el Fondo de Estabilizacién Econdmica y Social
(FEES), el Fondo de Reserva de Pensiones (FRP), el Fondo de Apoyo al Transporte Publico y la Conectividad Regional
(FAR), el Fondo para la Educacion (FpE), el Fondo Plurianual para las Capacidades Estratégicas de la Defensa (FPA), el
Fondo para Diagndsticos y Tratamientos de Alto Costo (TAC) y los otros activos del tesoro publico (OATP).

El Grafico Il.1.1 muestra la evolucién, como promedio mévil, de los activos financieros consolidados. En esta linea,
se observa una relativa estabilidad en el stock entre 2011y 2019, para luego registrar una caida pronunciada a partir
de 2019, explicada principalmente por la utilizacién del FEES y la reduccidon de los OATP, que fueron parcialmente
compensados por el aumento del FRP. Respecto de la composicion de los activos a mayo de 2026, el FRP constituye
el principal fondo, con un 52,9% del total, sequido del FEES, con un 20,0% (Grafico I11.1.2).

21 En elinciso segundo del articulo 1 de la Ley N°20.128.

22 Dentro de estos activos, debe distinguirse entre los recursos de disponibilidad mas directa para la gestion fiscal y aquellos afectos a objetivos especificos. Por ejemplo,
el FEES cumple una funcién de estabilizacién y financiamiento del Gobierno Central, mientras que FRP tiene una finalidad previsional, orientada a complementar el
financiamiento de obligaciones fiscales futuras en materia de pensiones.
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Grafico II1.1.1 Grafico 11.1.2
Evolucion de los activos consolidados del tesoro piiblico Activos consolidados del tesoro piblico a mayo de 2026
(promedio movil 3 meses, US$ millones) (US$ millones)
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I1.1.1 Fondos soberanos

Los fondos soberanos son vehiculos de inversién de propiedad estatal creados para administrar, de manera
institucionalizada y con una perspectiva de mediano y largo plazo, activos financieros originados principalmente en
superavits fiscales, ingresos extraordinarios provenientes de recursos naturales o acumulacion de reservas. Desde la
perspectiva de la politica fiscal, estos fondos permiten separar parcialmente las decisiones de gasto de la volatilidad
de los ingresos publicos, fortalecer la gestién intertemporal de los recursos del Estado y preservar el patrimonio
fiscal. Su diseno, reglas de acumulacién y retiro, estructura de gobernanza y estrategia de inversion dependen del
objetivo especifico que persigan, pudiendo orientarse, entre otros fines, a estabilizar el presupuesto, generar ahorro
para futuras generaciones, financiar obligaciones previsionales, apoyar el desarrollo econémico o proteger recursos
extraordinarios frente a presiones de gasto discrecional.

En Chile, los dos principales fondos soberanos son el Fondo de Estabilizacion Econdmica y Social (FEES) y el Fondo de
Reserva de Pensiones (FRP). De acuerdo con sus objetivos y las clasificaciones en la literatura?, el FEES corresponde
a un fondo de estabilizacién, ya que permite acumular recursos en periodos favorables y utilizarlos para contribuir al
financiamiento fiscal cuando los ingresos publicos disminuyen o se producen situaciones econdémicas adversas. Por su
parte, el FRP se clasifica como un fondo de reserva previsional, pues su finalidad es complementar el financiamiento
de determinadas obligaciones fiscales asociadas al sistema de pensiones.

El FRP tiene como objetivo apoyar el financiamiento de obligaciones fiscales asociadas a la Pensién Garantizada
Universal (PGU), la pension basica solidaria de invalidez y el aporte previsional solidario de invalidez. El aporte a
dicho fondo se encuentra regulado por la Ley de Responsabilidad Fiscal?, la cual establece que debe recibir un aporte
equivalente al superavit fiscal efectivo, con tope maximo de 0,5% del PIB. Por otro lado, actualmente, la utilizacién de

64

23 Basado en Das, M. U. S., Mazarei, M. A., & Van Der Hoorn, H. (2010). Economics of Sovereign Wealth Funds. International Monetary Fund.
24 Ultima modificacién realizada en agosto de 2024 por la Ley N° 21.683.
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este fondo se rige por una regla de retiro, definida por el Ministerio de Hacienda, y que debe responder a dos objetivos:
i) gue el monto anual de los retiros desde el Fondo de Reserva sea estable y predecible, y ii) que se mantenga el valor
del Fondo y de los aportes en el largo plazo, descontando la inflacidn.

El FEES tiene por objetivo contribuir a la estabilidad de las finanzas publicas, permitiendo financiar déficits fiscales
y amortizar deuda publica en periodos de menor recaudaciéon o de mayor presién sobre el gasto. A diferencia del
FRP, el FEES no tiene un destino especifico de gasto, sino que constituye un activo de libre disponibilidad para apoyar
la gestidn financiera del Estado y facilitar una politica fiscal contraciclica.

En cuanto a su evolucién, debido a su naturaleza, la trayectoria del FRP es mas estable y sostenida en el tiempo,
con la caida mas relevante durante la pandemia, a diferencia del FEES, que refleja ajustes mas visibles asociados
a episodios de estrés fiscal (Grafico I11.1.1.1). Esto se explica porque, a diferencia del FEES, estad disefado para el
financiamiento de obligaciones previsionales futuras. De esta manera, no funciona con un benchmark asociado
al tamano del fondo, pero la ley exige que el Ministerio de Hacienda encargue cada 3 anos un estudio actuarial
de sustentabilidad que debe evaluar si es capaz de complementar el financiamiento del gasto previsional en el
horizonte de proyeccién.

Por otro lado, sibien en sus primeros anos el FEES registré una acumulacién significativa, impulsada por el superciclo
del cobre, lo que permitio enfrentar episodios como la crisis financiera global de 2008-2009 vy, posteriormente, la
pandemia, en los anos recientes ha mostrado una disminucién relevante de sus recursos y no ha logrado recuperar
los niveles previos. A marzo de 2026, su saldo asciende a US$3.874 millones, cifra inferior a su promedio histérico,
que supera los US$11.600 millones desde su creacién (Grafico I11.1.1.1). Esta trayectoria se explica principalmente
por la ausencia prolongada de aportes desde 2008, ante los déficits fiscales sostenidos que se han registrado
durante mas de una década. En 2023, el Ministerio de Hacienda solicité una asistencia técnica al Fondo Monetario
Internacional (FMI)? sobre consideraciones fiscales para el manejo de los fondos soberanos, instancia en que el
organismo sugirié mantener un colchén de liquidez en el FEES equivalente a 5-7% del PIB?® para enfrentar riesgos
de cola (tail risks)?” en el mediano plazo (Gréfico I11.1.1.2).

Para reforzar este compromiso, consideran pertinente que la meta sea indicativa y no vinculante mediante
documentos institucionales y sin un ancla explicita mediante ley, lo que permitiria evitar escenarios en que, aun
con una deuda por debajo de su nivel prudente, los activos del fondo se encuentren bajo el piso establecido y los
gobiernos se vean obligados a endeudarse para cumplir dicha ancla, cuando el costo de la deuda sea mayor al
retorno de los activos liquidos.

25 Chile technical assistance report: fiscal considerations in managing stabilization funds del FMI (2023).

26 Este rango se obtiene a partir de simulaciones de necesidades de financiamiento ante shocks severos, asumiendo que el gobierno enfrenta un salto en los spreads
y que no puede endeudarse en el mercado externo durante el primer afo, mientras que en el segundo afo se cubre el 40% de las necesidades emitiendo nueva deuda.
Dicho porcentaje esta basado en el patrén observado durante la crisis financiera global de 2008-2009.

27 Eventos de baja probabilidad, pero con alto impacto, que pueden generar una necesidad abrupta de gasto fiscal por mas de un afo y/o interrumpir el acceso del pais
a los mercados de capital, o encarecerlos severamente.
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Grafico 11.1.1.1 Grafico 111.1.1.2
Evolucion de los fondos soberanos: FEES y FRP Evolucion y nivel recomendado del FEES
(cierre trimestral, millones de USD) (% del PIB)
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11.1.2 Otros activos del tesoro publico

Los OATP corresponden a la caja fiscal disponible, en pesos y ddélares, bajo gestion directa del Ministerio de Hacienda,
y constituyen el principal margen de liquidez de corto plazo del fisco para hacer frente a sus obligaciones de pago. A
diferencia de los fondos soberanos, cuyo uso suele estar sujeto a reglas de acumulacién y giro, funcionan como un
colchdn operativo para absorber los descalces temporales entre los flujos de ingresos y egresos del tesoro publico a lo
largo del ejercicio presupuestario.

Su trayectoria reciente da cuenta de un debilitamiento sostenido de esta posicién de liquidez (Gréafico I11.1.2.1). Tras
haber promediado sobre US$4.000 millones desde 2014, el saldo de caja se ha reducido progresivamente desde 2022,
resultando en US$46 millones al cierre de diciembre de 2025, con una recuperacion parcial hacia US$597 millones en
marzo de 2026.

Grafico 111.1.2.1

Evolucidn activos consolidados totales
(cierre trimestral, millones USD)
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Fuente: Dipres.

La mantencién de un nivel prudente de caja responde a fundamentos de gestién de riesgo financiero. El FMI define el
colchén de caja (cash buffer) como el nivel minimo de saldos liquidos necesario para asegurar el cumplimiento de las
obligaciones de pago en todo momento y bajo cualquier circunstancia, considerando la disponibilidad de otros recursos
liquidos. Durante la ejecucion presupuestaria, los flujos de ingresos y egresos del tesoro publico presentan una volatilidad
y descalces temporales relevantes —entre la recaudacion, el gasto, los desembolsos de deuda y su servicio— que un
colchén de caja permite absorber sin comprometer el funcionamiento financiero del Estado. Desde la perspectiva de la
gestion de deuda, disponer de un nivel adecuado de caja mitiga el riesgo de financiamiento (funding risk), al reducir la
necesidad de recurrir a emisiones forzadas en momentos de elevada concentracion de vencimientos o de condiciones de
mercado desfavorables.

La determinacion del nivel prudente de caja supone ponderar el objetivo de mitigacién de riesgo frente al costo de
mantener dichos recursos liquidos (costo de acarreo), entendido como el diferencial entre el costo de financiar esos
saldos y el retorno obtenido por mantenerlos. Un nivel demasiado bajo expone al Estado a presiones de liquidez, mayor
acumulacién de deuda flotante con proveedores y eventuales costos asociados al pago tardio de obligaciones, ademas
de reducir su capacidad de respuesta ante shocks. Un nivel excesivamente alto, en cambio, implica un costo financiero
innecesario y podria conllevar una asignacién ineficiente de recursos, al inmovilizar fondos que podrian ser destinados
a otros fines.
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Este buffer debe reunir, idealmente, las siguientes caracteristicas:

1. Disponibilidad inmediata o en plazos muy breves.
Bajo riesgo de pérdida de capital.
Alta liquidez.

Capacidad efectiva de utilizacién para cubrir pagos fiscales.

o R LN

Separacion conceptual respecto de los fondos destinados al ahorro de largo plazo. Respecto a esta ultima, un
fondo soberano de ahorro o estabilizacion puede formar parte del conjunto amplio de activos fiscales, pero no
necesariamente constituye caja operativa, ya que su utilizacién puede estar sujeta a reglas, autorizaciones, plazos
de liquidacion o fluctuaciones de mercado.

La calibracién del buffer debe ser en funcién de la volatilidad observada de los flujos de caja, la capacidad de proyeccion
de tesoreria, el grado de acceso al mercado y la disponibilidad de otras fuentes de liquidez, definiendo un rango objetivo
que oriente la gestién a lo largo del ejercicio presupuestario.

En este contexto, se realiza el ejercicio de calcular cash buffers para Chile de acuerdo con la metodologia del FMI (2020)
mediante los indicadores presentados a continuacion (Cuadro 111.1.2.1).

Cuadro 111.1.2.1
Indicadores orientados a cubrir las principales fuentes de riesgo de liquidez fiscal

INDICADOR CALCULO FUNCION
(1) Buffer de gasto Igual a un mes de gasto primario del Gobierno Constituye una referencia simple y estable del
primario Central. nivel minimo de caja necesario para asegurar la
continuidad de los pagos corrientes.

(2) Buffer asociado a Considera la mayor necesidad acumulada en una Busca cubrir periodos en que las salidas de caja

flujos netos negativos de  ventana de tres meses dentro de un horizonte superan transitoriamente a las entradas, incluyendo

caja de 12 meses e incorpora un margen de 20% por ~ un margen por incertidumbre en las proyecciones.
posibles errores de proyeccion.

(3) Buffer por servicio de  Equivale al mayor monto acumulado de Procura reducir el riesgo de refinanciamiento,

la deuda amortizaciones e intereses en una ventana de asegurando recursos para cubrir una fraccion de los
tres meses dentro del mismo horizonte, que no vencimientos de capital e intereses en los meses de
es financiado con refinanciamiento de deuda. mayor concentracion.

Nota: Todos los resultados se expresan como porcentaje del PIB utilizando una suma mavil de los Ultimos cuatro trimestres disponibles para cada mes.
Fuente: FMI (2020).

Los resultados muestran que los cash buffers asociados al gasto primario y a los flujos netos negativos constituyen
los umbrales mas exigentes, con promedios de 2,05 y 2,25 pp. del PIB, respectivamente, mientras que el buffer por
servicio de la deuda alcanza un promedio de 0,49 pp. del PIB (Grafico Il.1.2.2). Para comparar estos niveles con la
disponibilidad efectiva de recursos liquidos, se presentan los OATP y su promedio mévil de 12 meses, que permite
atenuar la volatilidad mensual de la serie.

Durante 2013-2022, el promedio moévil de los OATP se ubicé generalmente en niveles compatibles con la cobertura de
los buffers estimados, excepto durante la pandemia, dado el aumento significativo de las necesidades de caja como
consecuencia del mayor gasto publico, y de una mayor recurrencia y magnitud de los saldos netos negativos, lo que
elevé especialmente los buffers.

En cambio, a partir de 2023, se observa una reduccion persistente de los OATP, cuyo promedio moévil pasa a situarse
por debajo de los niveles prudenciales calculados vy, en los periodos mas recientes, incluso por debajo del buffer menos
exigente. Desde una perspectiva fiscal, esta evolucion sugiere un estrechamiento relevante de la posicion de liquidez
del tesoro publico y una menor capacidad para absorber desviaciones transitorias de ingresos, aumentos imprevistos
de pagos o tensiones de refinanciamiento sin recurrir a medidas adicionales de financiamiento o ajuste de caja.

68 DIRECCION DE PRESUPUESTOS



INFORME DE FINANZAS PUBLICAS SEGUNDO TRIMESTRE 2026

Grafico 111.1.2.2
Evolucion OATP versus buffers

(% del PIB)
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Fuente: Dipres.

En este contexto, el objetivo es mantener los niveles de caja en OATP dentro de un rango prudente y consistente con el
diagndstico previamente realizado, resguardando la disponibilidad de liquidez necesaria para el cierre del ejercicio y
contribuyendo, al mismo tiempo, a reducir los compromisos devengados no pagados que puedan traducirse en deuda
flotante. La autorizacion de endeudamiento contemplada en la Ley N°21.831 apunta precisamente a dicho propdsito, al
permitir fortalecer la posicidon de caja fiscal y ordenar las obligaciones pendientes de pago al cierre del ano.

En una perspectiva de mediano plazo, y en la medida en que la politica fiscal y la gestion de caja se estabilicen, el
objetivo serd iniciar un proceso de recomposicién de activos financieros mediante aportes extraordinarios al FEES.
Con ello, se busca alcanzar hacia el final del periodo un nivel cercano a 2% del PIB, estableciendo un punto de inflexién

que permita retomar una trayectoria gradual de convergencia hacia los niveles éptimos de largo plazo, en linea con lo
planteado por el FMI.
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[11.2 ACTIVOS NO FINANCIEROS

Los activos no financieros comprenden bienes producidos, como activos fijos, inventarios y objetos de valor; y no
producidos, entre los que destacan tierras, terrenos, recursos naturales y otros activos no generados mediante procesos
productivos?.

l11.2.1 Activos fijos

Los activos fijos corresponden a activos no financieros que son utilizados repetida o continuamente por unidades
publicas durante mas de un ano para producir bienes, prestar servicios publicos o permitir el funcionamiento regular del
aparato estatal. En esta categoria se incluyen, entre otros, edificios y estructuras, infraestructura publica, maquinaria y
equipo, vehiculos, equipamiento tecnoldgico, sistemas informaticos, instalaciones especializadas y otros bienes durables
utilizados por el Gobierno Central, gobiernos subnacionales, servicios o empresas publicas.

Desde una perspectiva fiscal, los activos fijos sustentan la capacidad del Estado para producir bienes y servicios
publicos, ejecutar inversién publica y preservar el patrimonio nacional. Su importancia no radica principalmente en su
liguidez, sino en la capacidad operativa e institucional que proporcionan. A diferencia de los activos financieros liquidos,
normalmente no estan disponibles para financiar obligaciones fiscales de corto plazo sin afectar la continuidad de los
servicios publicos, el funcionamiento de las instituciones publicas o la capacidad productiva de entidades estatales.

No obstante, una parte del patrimonio inmobiliario del Estado corresponde a bienes que no resultan esenciales para
la continuidad operativa ni para el cumplimiento de funciones institucionales o que se encuentran subutilizados, por
lo que pueden ser objeto de procesos de enajenacidn sin afectar la prestacién de servicios publicos. En este contexto,
el Ministerio de Bienes Nacionales identificé inmuebles prescindibles para conformar un plan de venta de activos
estatales. Actualmente se encuentran en curso 320 procesos de venta de bienes inmuebles provenientes de herencias
vacantes, inmuebles fiscales adquiridos por otras vias, ventas directas de inmuebles fiscales y adjudicaciones de
licitaciones publicas pasadas de inmuebles fiscales, lo que aportaria mas de US$110 millones al Fisco durante 2026.
En este mismo ambito, a 2025 se registran 47 mil denuncias sobre herencias vacantes, las cuales se proyecta procesar
para conformar un banco de activos para la venta, cuyo potencial aporte fiscal se encuentra en andlisis. Asimismo,
existen cobros pendientes de terrenos e inmuebles administrados, lo que involucra cuentas por cobrar por cerca de
US$50 millones, y se estd realizando un levantamiento de deudores y montos para iniciar el proceso de cobros.

I1I.3 EMPRESAS PUBLICAS?

11.3.1 Balance patrimonial de las empresas piblicas

Las empresas publicas son unidades institucionales productivas de propiedad del Estado, con patrimonio y balance
propio, administradas a través de directorios y sujetas a normas especiales de gobierno corporativo, transparencia y
control financiero. Para el Fisco, lo que constituye un activo no es la empresa en si, sino su participacién de capital en
ella, registrada como un activo financiero. Administran sus propios activos y pasivos operacionalesy son un componente
relevante para la sostenibilidad fiscal, porque pueden dar origen a exposiciones financieras.

Por lo tanto, la evaluacién de la posicion financiera de estas empresas es crucial para evitar situaciones de persistente
deterioro de la situacién fiscal ante necesidades de nuevos aportes de capital, ejecuciéon de garantias estatales o
apoyos extraordinarios. Para ello se monitorean indicadores como: el nivel de endeudamiento; la capacidad de generar
ingresos; el calendario de vencimientos de deuda, entre otros.

A comienzo de la década de 2010 los pasivos financieros de las empresas publicas se situaban en torno a 6,0 pp. del
PIB. Al primer trimestre de 2026, este indicador alcanzd 10,6 pp. del PIB (Grafico 111.3.1.1), explicado principalmente por

28 Manual de Estadisticas de Finanzas Puiblicas del FMI (2014).

29 Para efectos del presente informe, se entenderd por empresas publicas aquellas empresas del Estado y todas aquellas en que el Estado, sus instituciones o
empresas posean una participacion igual o superior al 50% del capital social, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 11 de la Ley N° 18.196 y en el articulo 11 de
la Ley N° 18.382, esta Ultima aplicable a las empresas dependientes o relacionadas con el Ministerio de Defensa Nacional.
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el aumento de 4,7 pp. del PIB en la deuda de Codelco durante dicho periodo. En contraste, la disminucion de 1,1 pp. del
PIB en la deuda de ENAP atenud parcialmente este aumento en el indicador de la deuda financiera de las empresas
publicas. Por su parte, los activos financieros se han mantenido estables, en torno a 0,9 pp. del PIB en promedio,
alcanzando 1,1 pp. del PIB al primer trimestre de 2026 (Grafico 111.3.1.2).

Grafico 111.3.1.1 Grafico 11.3.1.2
Pasivos financieros por empresa piiblica Activos financieros por empresa puiblica
(promedio movil 3 meses, US$ millones) (US$ millones)

14,0 2,0

114

o
~ ~0
o
1 =
10,0 o
’ A
80 9o o =
N <
N 1,0
o~
6,0 = 2
O ||
40 . |
§ III I ﬁ
. w0 I | ] i
O — N ™M &F IO 0 I~ 00 08 O — N ™M ~F O 0 © - N ®F W ON0OoO =g 0
o s A A R S A A FEEEEEEEEEEEEEEER
" Codelco " EFE = Codelco m EFE
= Metro W ENAP m Metro " ENAP
HENAMI ® |ndustria de defensa m ENAMI B |ndustria de defensa
B Empresas portuarias M Otras empresas publicas B Empresas portuarias = Otras empresas publicas
Fuente: Dipres. Fuente: Dipres.

11.3.2 Traspasos entre el Estado y las empresas piblicas

Los traspasos entre las empresas publicas y el Estado combinan conceptos de distinta naturaleza que conviene separar
antes de analizarlos. Estos incluyen, por un lado, transferencias que constituyen gasto fiscal —subsidios, aportes para el
servicio de la deuda y otras transferencias corrientes—, las que afectan directamente el resultado del periodo; y, por otro,
aportes que constituyen activos financieros —aportes de capital extraordinarios, para el financiamiento de inversiones,
asi como la capitalizaciéon de utilidades propias de la empresa—, los que no inciden en el déficit sino en el financiamiento
del Fisco.

Por su parte, los traspasos de las empresas publicas incluyen principalmente ingresos por su calidad de accionista —
utilidades/dividendos— e ingresos tributarios —impuesto a la renta y tasa adicional de 40% a empresas publicas—, entre
otros. Adicionalmente, Codelco paga un impuesto asociado a la Ley Reservada del Cobre (derogada) y el royalty minero.

Los flujos desde las empresas aumentan los ingresos publicos y ayudan a financiar el presupuesto, pero solo son
sostenibles si provienen de resultados operacionales consistentes: repartir demasiadas utilidades puede debilitar la
viabilidad comercial de la empresa y generar mayores necesidades de deuda o capitalizacion estatal a futuro (OCDE y
Banco Mundial, 2024). Por otro lado, los traspasos del Fisco hacia las empresas se justifican para financiar inversiones
o compensar obligaciones de servicio publico bien definidas. Pero si son recurrentes, de gran magnitud o responden a
pérdidas persistentes, indicarian problemas de la empresa que pueden convertirse en una presion permanente sobre el
presupuesto fiscal.
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En este sentido, el avance hacia un modelo moderno de gestion del rol del Estado como dueno e inversionista de empresas
publicas es clave. Este proceso permite consolidar una relacién permanente y estratégica, sustentada no solo en la
revision anual de sus presupuestos, sino en una comprension profunda de sus desafios estructurales y capacidades de
creacion de valor, configurando asi un modelo de gobernanza que combine autonomia empresarial con altos estdndares
de responsabilidad financiera, transparencia y contribucion al desarrollo del pais. Estos antecedentes se analizan con
mayor detalle en el Recuadro 4 de este informe.

El Grafico 111.3.1.3 muestra que, entre 2018 y 2025, los traspasos de las empresas al Estado superaron cada ano a los
flujos en sentido contrario. Los ingresos fiscales desde estas entidades oscilaron entre 0,66 y 1,11 pp. del PIB en la
mayoria de los anos, con un maximo de 2,16 pp. en 2021 por los traspasos de Codelco. Los aportes desde el Fisco a las
empresas se ubicaron entre 0,21 y 0,70 pp. del PIB, con sus mayores niveles en 2018 y 2022. El saldo neto fue positivo
todo el periodo: subié de cerca de 0,1 pp. del PIB en 2018-2019 a casi 2,0 pp. en 2021, y luego se estabilizé entre 0,4y 0,6
pp. Esto confirma que las empresas publicas han sido, en conjunto, una fuente neta de recursos estatales, aunque con
una contribucion variable segun el desempeno de las principales companias.

Grafico 111.3.1.3

Traspasos de empresas publicas al Fisco, del Fisco a empresas piblicas y netos
(% del PIB)
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Nota: Los valores positivos corresponden a traspasos desde las empresas publicas hacia el Fisco, mientras que los valores negativos representan traspasos desde el
Fisco hacia las respectivas empresas. Para facilitar la lectura, cada empresa mantiene el mismo color en ambos sentidos del flujo. Los traspasos netos se calculan
como la diferencia entre los recursos transferidos por las empresas publicas al Fisco y los aportes efectuados por el Fisco a dichas empresas.

Fuente: Dipres.
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CAPITULO IV. CONTROL DE GESTION Y EFICIENCIA EN EL USO DE LOS RECURSOS

V.1 SISTEMA DE MONITOREO Y EVALUACION

El Sistema de Monitoreo y Evaluacion (SM&E) que aplica la Dipres adopta desde su origen en 1993 el objetivo formal
de proveer informacién de desempeno para apoyar la toma de decisiones durante el ciclo presupuestario, mejorando
la eficiencia en la asignacion y en el uso de los recursos publicos, y con ello, la calidad del gasto y la gestién de las
instituciones publicas.

Es asi como a través de sus tres instrumentos —la evaluacidn ex ante, el monitoreo y la evaluacion ex post —genera
evidencia que puede traducirse en recomendaciones técnicas o limites al crecimiento de los recursos solicitados por
ciertos programas. En aquellos que cuentan con un financiamiento establecido por ley o una relevancia estratégica que
impide reducir sus fondos, también opera como una guia para detectar fallas y optimizar su diseno del programa antes
gue como un criterio de recorte.

Su incidencia tampoco se agota en el plano presupuestario: las evaluaciones ex post generan recomendaciones y
compromisos cuyaimplementacion deberia reflejarse, con el tiempo, en un mejor desempeno de los programas evaluados,
lo que a su vez impacta en la entrega de bienes y servicios a la poblacién que atiende.

Hay un reconocimiento internacional®® de organismos que coinciden en que el sistema es técnicamente sélido por lo que
tiene el potencial de reflejar una mayor incidencia en las decisiones presupuestarias. Esto sugiere que puede fortalecerse
el vinculo entre evidencia evaluativa y la toma de decisiones efectivas, tanto en el ambito del Poder Ejecutivo como en el
Poder Legislativo.

Estructura del SM&E

Actualmente, el SM&E evalla desde una aproximacion que abarca el ciclo de vida del programa (Figura IV.1) y se basa
en varias estructuras institucionales coordinadas funcionalmente. En la Dipres, estd por una parte el Departamento de
Evaluaciéon y Gestién Publica que coordina los instrumentos de evaluacién ex post que ejecuta el Subdepartamento de
Evaluacion de Programas y los incentivos que administra el Subdepartamento de Productividad Fiscal. Por otra, dentro
de la Subdireccién de Presupuestos, el Subdepartamento de Asignacién Presupuestaria por Resultado y Transparencia
Fiscal implementa la evaluacién ex ante y el monitoreo de los programas no sociales, asi como la planificacion estratégica
y los indicadores de desempeno.

A este rol se suma la Subsecretaria de Evaluacién Social del Ministerio de Desarrollo Social y Familia que conduce la
evaluacidn ex ante y el monitoreo de los programas sociales, de manera coordinada con Dipres.

30 Banco Mundial (2005), Revisiones de la OCDE (2020 y 2025) e indice Nacional de Capacidades Evaluativas (INCE) 2025
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Figura IV.1
Tipos de Evaluacion y Ciclo de Vida del Programa
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Fuente: Dipres

IV.1.1 Evaluacion ex ante

Definicion y proposito

La evaluacién ex ante o de diseno tiene como proposito revisar la consistencia del diseno de un programa publico nuevo
o reformulado, buscando asegurar coherencia entre el problema publico, la poblacién afectada, su objetivo, la estrategia
y los recursos destinados al programa.

Este proceso se desarrolla anualmente y de manera coordinada entre la Subsecretaria de Evaluacion Social (SES) y la
Dipres.

Durante los ultimos anos, la metodologia y el proceso han avanzado en la homologacién entre lo realizado por ambas
instituciones, sin embargo, la reportabilidad de los ambitos o dimensiones evaluados durante el proceso, difieren. Los
programas evaluados por la SES reportan sus resultados en tres dimensiones (Figura IV.1.1). Para el caso de los programas
no sociales evaluados por Dipres, se reportan cuatro dimensiones (Figura IV.1.2)
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Figura IV.1.1
Dimensiones para programas sociales (SES)
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Fuente: Dipres

Figura IV.1.2
Dimensiones del ex ante para programas no sociales (Dipres)
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que afecte directa o indirectamente Deben presentar datos respecto a los programa espera alcanzar distintos componentes y
el bienestar de una poblacién. Su criterios de focalizacidn, si aplican, y sus objetivos, segun lo coémo éstos se articulan
conjunto de elementos es lo que se las variables que permitirén verificar establecido como su para lograr el propdsito
denomina “modelo de causalidad” la caracterizacion de los beneficiarios propésito y fin. planteado
del programa. efectivos.

Fuente: Dipres
Finalmente, una vez evaluados los programas, estos pueden obtener las siguientes calificaciones:

Cuadro IV.1.3
Calificaciones de la evaluacion ex ante

CALIFICACION SIGNIFICADO

Recomendado favorablemente (RF)  El programa cumple con el estandar técnico minimo exigido en todos sus aspectos evaluativos.

Objetado técnicamente (OT) El programa no alcanza los estandares técnicos minimos, presentando brechas en aspectos
relevantes de diseno.

Falta de informacion (Fl) El programa no presenta toda la informacion requerida para efectuar su evaluacion.

No es programa No cumple con los requisitos para calificar como “programa publico”, en tanto los antecedentes
presentados corresponden a un problema de gestion o de procesos del sector publico.

Fuente: Dipres

Evolucion y resultados del proceso (2018-2026)

Entre 2018y 2026, se evaluaron 1.290 programas publicos: 480 no sociales y 810 sociales. ELnimero de programas que ha
ingresado a evaluacion ex ante ha sido variado, con maximos en 2019y 2023 con 178 y 185 programas respectivamente,
y un minimo en 2022 con 114 programas.
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Grafico IV.1.1
Nimero de ingresos a evaluacion ex ante por tipo de programa y aio
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Nota: Para el proceso ex ante 2026 se reporta un ingreso calificado como “No es programa” de la oferta social, por lo que, en términos exactos, la oferta social para el
ano 2026 fue de 63 programas evaluados y calificados.
Fuente: Dipres

Respecto al resultado del proceso, en promedio para el periodo de evaluacién, el 70% de los programas obtiene la
clasificacion de recomendado favorablemente.

Grafico IV.1.2
Calificaciones de la evaluacion ex ante por aiio (RF y OT)
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Nota: ademds de RF y OT, se registran 15 casos “Falta de informacion”y 2 “No es programa” durante el periodo 2018-2026, no incluidos en el grafico, ni contabilizados
en la tabla anterior.
Fuente: Dipres

Al revisar la oferta programatica social y no social ejecutada y monitoreada para el ano 2025, se identifican 45 programas
(23 sociales y 22 no sociales) que cuentan con una calificacién vigente de "objetado técnicamente”, lo que implica que
sus disenos no han sido validados al no cumplir con los criterios minimos exigibles del instrumento evaluativo, como un
diagndstico claro, una poblacidn bien definida, indicadores medibles y atingentes, ademads de una estrategia articulada y
coherente. En total esos programas alcanzan una ejecucion presupuestaria de M$ 2.280.097.656 que corresponde al 6%
del total ejecutado para los 677 programas publicos monitoreados en el ano 2025. Por otra parte, 132 (113 sociales y
19 no sociales) programas en ejecucion aun no cuentan con un disefo evaluado y con calificacion ex ante, representando
estos programas un gasto 2025 de M$ 18.204.963.
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Cuadro IV.1.4
Programas objetados técnicamente y en ejecucion

PROGRAMAS OT

MONTO TOTAL EJECUTADO 2025 M$ 2026

Programas no sociales con OT vigente $586.650.453

Programas sociales con OT vigente $1.693.447.203

Total ejecutado para programas con OT vigente $2.280.097.656

Fuente: Dipres
IV.1.2 Monitoreo de la oferta programatica

Propésito y alcance

El monitoreo se ejecuta anualmente de manera conjunta entre la SES y la Dipres, a cargo de la oferta social y no social,
respectivamente. Su objetivo es revisar y hacer seguimiento al desempeno de la oferta programatica, con una cobertura
amplia: en 2025 se monitorearon 677 programas publicos.

Como se aplica de manera homologa a la oferta social y no social, hay una unificacion metodoldgica de conceptos, criterios
y procesos, en la generacién de bases de datos integradas y en su operacién a través de una plataforma unica.

De este modo, el analisis de desempeno de los programas publicos utiliza la informacidn reportada por los servicios
publicos respecto de la ejecucidn presupuestaria del afo anterior y se articula en torno a tres dimensiones (Figura IV.1.4):

Figura IV.1.4
Dimensiones de evaluacion del monitoreo

FOCALIZACION EFICIENCIA EFICACIA

Capacidad de los programas
para identificary atender
adecuadamente a sus
poblaciones.

Uso adecuado de los recursos
disponibles en relacién con los
resultados obtenidos.

Incluye &mbitos de
focalizacion y priorizacion.

Grado de cumplimiento de

los objetivos e indicadores

comprometidos por cada
programa.

Fuente: Dipres

Incluye &mbitos de ejecucién
presupuestaria, gasto de
administracion y gasto
promedio por beneficiario.

Incluye &mbitos de disefioy
resultados en el indicador de
proposito.

Desde el ano 2012, el proceso de monitoreo ha registrado un crecimiento sostenido que obedece a una busqueda activa,
por parte de la SES y la Dipres, para identificar programas que ejecutan los distintos servicios publicos e incorporarlos a

la oferta monitoreada.
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Grafico IV.1.3
Evolucidn del niimero de programas piiblicos monitoreados de la oferta social y no social (2012-2025)
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Fuente: Dipres

Resultados de evaluacion del proceso de monitoreo para el periodo 2023-2025
A continuacion, se presenta los principales resultados para el periodo 2023-2025.

El siguiente cuadro muestra la cantidad de programas con y sin hallazgos, segun el ano respectivo. Si se identifica al
menos un hallazgo, en cualquiera de las dimensiones evaluadas, es considerado en la categoria “con hallazgos”.

Cuadro IV.1.5
Ndmero de programas (%) con y sin hallazgos
2023 2024 2025
Con hallazgos 466 (69%) 553 (78%) 473 (70%)
Sin hallazgos 209 (31%) 153 (22%) 204 (30%)
Total 675 706 677

Fuente: Dipres

El siguiente cuadro da cuenta del porcentaje de programas que presentaron hallazgos por dimensién para el mismo
periodo.
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Cuadro IV.1.6
Ndmero de programas (%) con hallazgos en evaluacidn segin dimension
2023 2024 2025
Con hallazgos en focalizacién 174 (26%) 242(34%) 182 (27%)
Con hallazgos en eficiencia 302 (45%) 350 (50%) 292 (43%)
Con hallazgos en eficacia 234 (35%) 319 (45%) 251 (37%)
N° total de programas evaluados 675 (100%) 706 (100%) 677 (100%)

Fuente: Dipres

La dimensidn de eficiencia es la que histéricamente concentra los niveles mas altos porque agrupa mas ambitos que el
resto de las dimensiones. Eficacia, es una de las dimensiones mas relevantes del monitoreo, ya que permite revisar si
los programas publicos estan logrando avances en el cumplimiento de sus propdsitos. Para evaluar esta evolucidn, el
monitoreo compara el valor del indicador de propdsito reportado en 2025 con el reportado en 2024.

Durante el proceso 2025, este analisis se realizé para 368 programas (54,4% del total), pues el resto no reunia las
condiciones necesarias para efectuar una comparacion. Las razones se deben a que los indicadores fueron evaluados
como no pertinentes o mal formulados (43,7% de los excluidos), indicadores modificados entre ambos anos® (42,7%),
ausencia de valor en 2024 (8,1%) e indicadores con temporalidad bianual o trienal, cuyos resultados no correspondia
reportar en el ano (5,5%).

Paralosprogramasenque sifue posible efectuarlacomparacion (368 programas), los resultados muestran que 174 (47,3%)
evidenciaron un mejor desempeno, reflejando una evolucion favorable respecto del periodo anterior. Al mismo tiempo, 51
(13,9%) se mantuvo sin variacién en sus valores. Respecto de los retrocesos, 27 (7,3%) presentaron un desempefo menor
pero justificado® y un nimero mayor, 79 (21,5%), exhibié un desempeno menor sin justificacion suficiente para explicar
las causas del resultado. Finalmente, 37 (10,1%) no reporto los valores de su indicador en 2025, lo que constituyd un
hallazgo relevante en si mismo al implicar una falta de reporte de resultados en el periodo monitoreado.

Por ultimo, un resultado transversal que muestra la oferta programatica es su fragmentacién: multiples programas
abordan problematicas similares a través de intervenciones parciales y con escalas presupuestarias heterogéneas. El
presupuesto ejecutado en 2025 ilustra esta realidad, con 148 (21,9%) de los 677 programas monitoreados que operaron
con presupuestos inferiores a M$1.000.000, evidenciando una oferta altamente atomizada en determinadas &reas. La
cantidad de programas no constituye un problema per se cuando ello obedece a necesidades diferenciadas. Sin embargo,
se transforma en un desafio para la politica publica cuando distintos programas persiguen objetivos similares mediante
acciones parciales de baja cobertura, dificultando la coordinacién institucional e incrementando costos de gestion. En este
contexto, los procesos de fusién programatica y redisenos son clave para fortalecer la coherencia de la oferta publica.

IV.1.3 Evaluacion ex post

El propdsito de las evaluaciones ex post es generar evidencia objetiva y rigurosa sobre el desempeno de programas,
instituciones y politicas publicas una vez que éstos han sido implementados.

Radicadas en la Dipres, cuentan con un reglamento (Decreto N°2.068 del Ministerio de Hacienda) que dispone los objetivos
de las evaluaciones, como deben ser ejecutados, sus principios, entre otros temas centrales.

31 La modificacién se produce, generalmente, como resultado de una evaluacion Ex ante.
32 Las justificaciones corresponden a antecedentes técnicos plausibles y consistentes al contexto de implementacion que son presentadas por los programas durante
el proceso de monitoreo y evaluada por los analistas.
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Cuadro IV.1.7.
Descripcion de las lineas de evaluacion ex post de la Dipres

Analiza de manera integral el desempefo de programas, evaluando su disefo, implementacidn, eficiencia y resultados
sobre metodologia de marco légico e informacion administrativa/ secundaria y/o estudios complementarios. Son
desarrolladas en seis meses, por paneles de evaluacion, independientes, seleccionados por proceso de seleccion.

Determinan si los cambios observados en la poblacidn pueden atribuirse causalmente a la intervencion publica. Utiliza
metodologias experimentales o cuasi experimentales. Tienen una duracion promedio de 2 afos y son desarrolladas por
el Fondo de Evaluacién de Impacto (FEI) o por equipos de la Dipres junto a asesores académicos externos.

Creadas para responder aspectos particulares de un programa, se concentran en a@mbitos especificos, tales como el
disefio de la estrategia, la implementacidn, entre otros. Tienen una duracién promedio de 3 meses. Actualmente, son
desarrolladas por profesionales de la Dipres con la colaboracion y validacion de especialistas externos.

Orientada al analisis integral de politicas publicas. Su foco no esté en un programa especifico, sino en examinar cémo
ES una politica y el conjunto de programas que la implementan contribuyen a enfrentar un problema publico. Tienen una
duracién promedio de 4 meses y son realizadas por un panel externo, elegido por un proceso de seleccion.

Fuente: Dipres.

Evaluaciones ex post y clasificaciones de desempeno

Desde el ano 1997 a la fecha, 725 evaluaciones ex post ha desarrollado la Dipres, de las cuales 484 corresponden a EPG,
139 a El, 35 a EFAy 6 a ES. Hay 61 evaluaciones que corresponde a una categoria otras que son evaluaciones de gasto
institucional y evaluaciones de programas nuevos (lineas que no estan vigentes en la actualidad) y otras evaluaciones
vinculadas a teletrabajo y un estudio de caso. Ambas publicadas en el sitio web institucional de la Dipres.

Grafico IV.1.4
Nimero de evaluaciones por linea ex post
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Es importante senfalar que una vez finalizado el proceso de evaluacién para las lineas EPG, EI*® y EFA, la Dipres analiza los
resultados y genera una clasificacion de desempeno.

Cuadro IV.1.8.
Clasificaciones de desempeno de evaluaciones ex post de la Dipres
EPG / EFA El
e Buen desempefo: Disefio bien evaluado (S] y buenos resultados a ¢ Resultados Positivos (RP): Se identifican resultados positivos
nivel intermedio y/o final (S); ademéas de una buena evaluacién en respecto al fin del programa o intervencion.

los &mbitos de implementacién y/o eficiencia (S).
¢ Resultados Positivos Parciales [RPP): Se identifican resultados
¢ Desempefo medio: Buena evaluacion (S) en més de uno de positivos en algunas dimensiones vinculadas al fin del programa
los dmbitos: disefo, implementacidn, eficiencia y/o resultados o intervencion.
intermedios y/o finales.
¢ Resultados Mixtos (RM] Se identifican resultados mixtos [positivos

e Desempeno bajo: Resultados a nivel intermedio y/o finales no y negativos] respecto al fin del programa o intervencién.
concluyentes (NC) o insuficientes (1) y se advierten debilidades
(I) en algunos de los &mbitos de disefo, implementacion y/o ¢ Resultados no identificados (RNI) No se identifican resultados en
eficiencia. el fin del programa o intervencion. Esta categoria incluye efectos

nulos o no concluyentes.
e Mal desempeno: Resultados a nivel intermedio y final
insuficientes (I} y/o muestra debilidades significativas (1) en el ¢ Resultados negativos (RN) Se identifican resultados negativos en
disefio, implementacién y/o eficiencia. el fin del programa o intervencion.

Fuente: Dipres

Elano 2025, 22 programas/politicas publicas fueron evaluados ex posty la siguiente tabla da cuenta de las clasificaciones
de desempeno. Cabe senalar, que aun no se cuenta con informacion de todas las lineas para el ano 2026 porque el plan
de evaluaciones auin se encuentra en ejecucion.

Cuadro IV.1.9.
Evaluaciones ex post 2025 y clasificaciones de desempeio
LINEA CLASIFICACION N°
Desempefio Medio 1
EPG Desempenio Bajo 4
Mal Desempefio 5
Resultados Positivos 1
Resultados Positivos Parciales 2
l Resultados Mixtos 1
Resultados No Identificados 2
EFA Desempeno Medio 2
Mal Desempenio 2
ES No Aplica 2
Total 22

Fuente: Dipres

33 Clasificaciones desde el afio 2025. Las evaluaciones previas no eran clasificadas por desempefio.
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Plan de evaluaciones

Ano a ano, la Dipres selecciona programas y politicas publicas para ser evaluados ex post. La seleccion se basa en la
informacién de diseno y desempeno generada por el SM&E, en la discusion presupuestaria y la propuesta de un comité
interministerial®. Esto queda plasmado en un decreto ministerial. El plan de evaluaciones 2026 contempla las siguientes
evaluaciones:

Cuadro IV.1.10.
Plan de evaluaciones 2026

Bosque Nativo de la Corporacion Nacional Forestal. Ministerio de Agricultura.

Sistemna Nacional de Competencias Deportivas del Instituto Nacional del Deporte. Ministerio del Deporte.

Crédito Mipyme de la Corporacion de Fomento de la Produccion. Ministerio de Economia, Fomento y Turismo.

Red de Asistencia Digital de la Corporacién de Fomento de la Produccion. Ministerio de Economia, Fomento y Turismo.
Escuelas Saludables para el Aprendizaje de la Junta Nacional de Auxilio Escolar y Becas. Ministerio de Educacion.
Programa Educativo para la Familia de la Junta Nacional de Jardines Infantiles. Ministerio de Educacion.

ST~ —

Eficiencia Energética para la Vivienda - DS 27 Capitulo IV de la Subsecretaria de Vivienda y Urbanismo. Ministerio de Vivienda y
Urbanismo.

1. Aporte familiar permanente del Instituto de Prevision Social. Ministerio del Trabajo y Prevision Social

2. Subsidio Familiar del Instituto de Prevision Social. Ministerio del Trabajo y Prevision Social.

3. Transporte publico regional en las regiones V, VI y VIl de la Secretaria y Administracién General de Transportes. Ministerio de
Transportes y Telecomunicaciones.

ES 1. Evaluacion Sectorial Programas de Becas de Arancel y Manutencién en la Educacion Superior.

Fuente: Dipres

Por su naturaleza, las El quedan fuera de este plan anual. Sin embargo, el Fondo de Evaluaciéon de Impacto en su version
2026 tendra las siguientes areas de interés prioritarias, correspondientes a empleo, seguridad, ninez y adolescencia, y
cambio climatico y medio ambiente.

Resultados de las evaluaciones ex post

De las evaluaciones realizadas en el periodo 2022-2025, es posible extraer resultados transversales en ambitos como el
diseno, la implementacion, la eficiencia y los resultados. Ademas, de hallazgos en perspectiva global.

Disefo: la evidencia muestra una alta proporcién de programas con debilidades de diseno con un 67% que fue clasificado
como insuficiente y un 72% que debié comprometer actualizaciones. Esta situacidn se explica, en gran medida, por la
ausencia de evaluaciones ex ante o por evaluaciones que calificaron como técnicamente objetados a esos disenos, lo que
incide directamente en ser evaluados en EPG y EFA. Las falencias de diseno son criticas, ya que dificultan establecer la
pertinencia de la intervencién del Estado, generan problemas en la definicion de la poblacidon objetivo y en los criterios
de focalizacion, y terminan afectando negativamente la implementacidn, la eficiencia y los resultados de los programas.

Implementacion: durante el mismo periodo, el 50% de los programas evaluados mostré un desempeno insuficiente en
su implementacion. Entre las principales debilidades destaca el predominio de un modelo de gestion descentralizado,
en el que el diseno y las orientaciones técnicas se definen a nivel central, pero la ejecucién recae en municipios u
organizaciones externas. Este esquema ha evidenciado brechas en capacidades técnicas y administrativas, lo que se
traduce en una implementacion desigual y poco estandarizada entre territorios. Asimismo, un 56% de los programas ha
debido comprometer mejoras en sus sistemas de informacion, los cuales presentan limitaciones relevantes que dificultan
evaluar resultados, focalizacion y niveles de eficiencia y eficacia.

34 Integrado por la Dipres en representacion del Ministerio de Hacienda, el Ministerio de Desarrollo Social y Familia, el Ministerio de Economia, Fomentoy Turismoy la
Comision Nacional de Evaluacion y Productividad.
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Eficiencia: mas del 60% de los programas evaluados fue calificado como insuficiente o no concluyente en eficiencia.
La principal debilidad radica en la subestimacién de indicadores claves, como gastos de administracién y aportes de
terceros. Si bien los sistemas de informacién administrativa y financiera han mostrado avances, estos no siempre han
incorporado una perspectiva programatica, lo que limita su utilidad para gestionar la eficiencia a nivel de la oferta.

Resultados: los hallazgos en diseno, implementacion y eficiencia tienen efectos directos en los resultados, lo que se refleja
en que un 56% de las evaluaciones realizadas en el periodo demostraron desempenos insuficientes en este dmbito. Esta
situacion no solo se explica por limitaciones en los sistemas de informacion, sino también por la falta de una orientacion
en la ejecucién que reconozca la medicidén de resultados como un elemento central de gestion. En varios casos, los
programas no cuentan con lineas base, utilizan indicadores construidos a partir de aproximaciones o miden Unicamente
una dimensidn, pese a que la comprension de sus efectos requiere una mirada mas amplia y robusta.

Perspectiva global o de pertinencia: las recomendaciones de la OCDE y las evaluaciones (EPG, EFA y El) evidencian la
necesidad de abordar la oferta publica de forma integrada, ya que existen programas con objetivos similares que operan
de manera desarticulada.

Compromisos

El sistema de seguimiento de compromisos es el mecanismo para que los hallazgos y recomendaciones de las
evaluaciones ex post se traducen en acciones concretas, que se monitorean y estan sujetas a plazos, orientadas a subsanar
las debilidades identificadas durante el proceso evaluativo. Todo ello para asegurar que no permanezcan unicamente en
el plano diagndstico, sino que se incorporen de manera efectiva en los programas e instituciones evaluadas, fortaleciendo
la trazabilidad entre la evidencia generada por el SM&E y las decisiones de mejora institucional.

La informacion sobre su cumplimiento es considerada para la toma de decisiones en la formulacion presupuestaria.

Para las evaluaciones desarrolladas entre 2018 y 2025 se derivaron 958 compromisos. Al desagregar el estado de
los compromisos segun la linea, se observa un comportamiento relativamente homogéneo entre las que componen el
sistema. En promedio el 80% de los compromisos estd cumplido, seguido por un 10% en evaluacion y solo un 10% en
categoria cumplido parcialmente o no cumplido.

Los analisis desarrollados sobre los compromisos han intentado responder una pregunta central: ;las instituciones
priorizan sus esfuerzos de mejora en linea con los hallazgos mas criticos? Para ello, se ha revisado la coherencia entre
hallazgos identificados y compromisos suscritos, revisandose los programas evaluados entre 2022 y 2025 y los 383
compromisos asumidos.

La Figura IV.1.5 ordena 11 hallazgos transversales segun dos dimensiones criticas que permiten priorizar: prevalencia y
severidad.
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Figura IV.1.5
Distribucion de hallazgos transversales en matriz de prevalencia y severidad.
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Para revisar la coherencia entre hallazgos y compromisos, se vincularon analiticamente los 11 hallazgos transversales a
383 compromisos, reconociendo que un compromiso puede abordar multiples hallazgos simultaneamente.

El analisis revela un patrén de coherencia significativo: las instituciones han priorizado precisamente los mas criticos. Los
tres hallazgos de maxima prioridad aparecen vinculados al 81,5% del total de compromisos (312 de 383), siendo diseno
sin teoria de cambio y sistemas de informacién insuficientes los de mayor incidencia relativa. Esta concentracion refleja el
reconocimiento institucional de que los problemas fundamentales de diseno y evaluabilidad demandaban la mayor parte
del esfuerzo comprometido. Los hallazgos de segunda prioridad aparecen vinculados al 79,3% de los compromisos (304
de 383), evidenciando priorizaciéon de la mejora en medicion de resultados. Incluso los hallazgos de prioridad intermedia
y menor alcanzan representacion significativa (40,7% y 29,3% respectivamente), indicando una respuesta graduada que

mantiene coherencia con la matriz de severidad y prevalencia.
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Grafico IV.1.5

Nimero de compromisos generados segun prioridad y tipo de hallazgo.
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GASTO ASOCIADO A LAS EVALUACIONES EX POST:
UNA INVERSION MARGINAL FRENTE AL GASTO PUBLICO QUE EXAMINAN

iCual es el costo de evaluar?

El gasto total de una evaluacidn ex post se compone de tres elementos principales: i) los honorarios del panel
evaluador, honorarios de los y las expertos externos y gasto de la propuesta adjudicada®® para el caso del FEI; ii) los
estudios complementarios que se realizan en el marco de algunas evaluaciones; y iii) una imputacion del gasto en
personal anual del equipo interno de la Dipres que es contraparte técnica.

El siguiente grafico presenta el gasto total de evaluacion por linea y, dentro de las El, distingue las financiadas por el
FEI de las ejecutadas internamente. En conjunto, las 67 evaluaciones realizadas entre 2022 y 2025 representan un
costo total de evaluacion de $4.011 millones de 2026.

Grafico IV.1.6
Gasto total de evaluacion por linea (2022-2025)
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Fuente: Dipres

El gasto de las evaluaciones frente al gasto de los programas y politicas evaluadas

Para las 67 evaluaciones el gasto fiscal asciende a $36.232.437 millones de 2026. Frente a esa magnitud, el gasto
de las evaluaciones equivale a 0,011% del gasto examinado; es decir, por cada $1.000 de gasto publico evaluado, el
gasto total de evaluar equivale $0,11. El Cuadro IV.1.12 detalla esta relacion por linea.

35 En las Evaluaciones de Impacto conviven distintas modalidades de financiamiento y ejecucion. Una parte se ha financiado mediante el Fondo de Evaluacion
de Impacto (FEl}, que redine estudios de mayor escala y complejidad metodoldgica; otra parte ha sido desarrollada directamente por el equipo interno. En estas
Ultimas, las cohortes anteriores contemplaban el pago de asesores externos para el apoyo técnico del proceso, mientras que en las mas recientes dicha asesoria
se ha realizado ad honorem.
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Cuadro IV.1.12
Gasto total de las evaluaciones por linea (2022-2025)

GASTO EVALUACIONES GASTO FISCAL DEL PROGRAMA O

NEEVAE 2022-2025 (MM$2026) POLITICA 2025 (MM$2026) ST A
EPG 31 1.831 641.983 0,285%
EFA 12 447 2.920.994 0,015%
El 19 1.482 22.974.651 0,006%
ES B 251 9.694.809 0,003%
Total 67 4.011 36.232.437 0,011%

Fuente: Dipres

La linea EPG presenta la mayor proporcidén agregada (0,285%), ya que suele evaluar un solo programa, mientras
que las El'y ES abarcan varios programas o politicas. Cabe precisar que el gasto fiscal se emplea como referencia
anual, mientras que los beneficios pueden extenderse por varios anos, bastaria con mejorar, reasignar o ahorrar un
0,011% del gasto anual evaluado para cubrir completamente el costo de realizar la evaluacion.

Ademds, algunas evaluaciones han dado lugar a intervenciones con altos retornos fiscales. En una evaluacién
de impacto de compras publicas, el envio de reportes de sobregasto redujo en 33% el sobregasto y en 19% el
sobreprecio, generando ahorros de hasta US$82,6 por délar invertido. Asimismo, en otra evaluacion de impacto,
mensajes conductuales enviados a médicos redujeron hasta en 16% la sobreemision de licencias médicas y el gasto
asociado. Estos casos muestran que las evaluaciones pueden generar ahorros directos muy superiores a su costo.

Los beneficiarios y las unidades alcanzadas

Los programas y politicas evaluados no solo comprometen un volumen considerable de gasto publico, sino que
alcanzan a una poblacién amplia y heterogénea. El Cuadro IV.1.13 ordena esa cobertura segun el tipo de unidad
atendida. La evaluacién incide, por tanto, sobre intervenciones que, ademds de un gasto cuantioso, afectan
directamente a muchos beneficiarios en sus distintas expresiones.

Cuadro IV.1.13
Beneficiarios o unidades agregadas por tipo de beneficiario

TIPO DE BENEFICIARIO / UNIDAD CANTIDAD AGREGADA CRITERIO DE AGRUPACION
Personas 16.608.349 Personas
Hogares y familias 9.645.551 Hogares o familias
Empresas 278.623 Empresas, PyMEs y exportadores beneficiarios.
Establecimientos educacionales 1.322 Establecimientos educacionales beneficiarios.
Organizaciones 8.943 Organizaciones
Territorios 740 Comunas, barrios o regiones.
Otras unidades 26.002 Unidades administrativas no clasificadas

*Nota: Las cantidades agregadas corresponden a la suma de beneficiarios o unidades reportadas en los datos de monitoreo de las evaluaciones consideradas.
Dado que la informacién proviene de registros agregados, no es posible identificar ni descontar posibles duplicidades entre evaluaciones; por lo tanto, un mismo
hogar, persona, empresa u otra unidad podria estar contabilizado méas de una vez.

Fuente:Dipres.

Este andlisis da cuenta de que las evaluaciones representan un gasto acotado frente al volumen de recursos v, al
mismo tiempo, permiten identificar espacios de mejora, reasignacién o ahorro en intervenciones que comprometen
montos significativamente superiores al costo de evaluarlas.
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IV.2 INCIDENCIA

IV.2.1 Incidencia en el presupuesto

Desde 2022, la Direccién de Presupuestos realiza el ejercicio de estimar la incidencia del sistema sobre el proyecto de
ley de presupuestos. En el plano presupuestario, compara los programas condicionados frente a los que no presentan
ninguna de esas condiciones, distinguiendo entre lo que los servicios solicitan y lo que efectivamente se les asigna.

En los siguientes graficos se muestra tanto la variacion porcentual de la solicitud de recursos en la Ley de Presupuestos
y los recursos asignados de los programas cony sin hallazgos en el sistema de monitoreo y su evaluacion para el periodo
2022-2025. Este ejercicio solo se puede realizar para los programas financiados con los subtitulos 24, 32 y 33 y que
cuentan con una identificacién presupuestaria directa.

Grafico IV.2.1:

Peticion de presupuesto para programas

Crecimiento promedio solicitado en formulacion respecto de presupuesto del ano anterior
50%
45% 43%
40%
35%
30% 29% 28%
25%
20%
15%
10%

5%

0% 1%

2022 2023 2024 2025

M Programas con buena evaluacién ex post y/o sin condicionamientos en monitoreo
M Programas con mala evaluacién ex post y/o con condicionamientos de monitoreo u objetados técnicamente

Fuente: Dipres.
En el grafico anterior se observa que la variacion de la peticion presupuestaria respecto del ano anterior difiere de
manera marcada entre los programas condicionados de aquellos que no lo estan. Para los programas que no fueron

condicionados (esto es, sin hallazgos en monitoreo, ex ante ni ex post) la solicitud de recursos es, a lo largo de todo el
periodo, considerablemente mayor que la de los programas condicionados.
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Grafico IV.2.2

Recursos efectivamente asignados
Crecimiento promedio de recursos efectivamente asignados
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W Programas con mala evaluacién ex post y/o con condicionamientos de monitoreo u objetados tecnicamente

Fuente: Dipres.

Este ultimo grafico reporta la variacion de los recursos efectivamente asignados en el proyecto de ley de Presupuestos
respecto de la ley del ano anterior. Mientras en los programas sin condicionamientos crecid su presupuesto entre 2%y 6%
en todo el periodo, en los programas condicionados disminuyeron desde 5% y hasta 15%. Los resultados de este analisis
son muy similares a los que se obtienen mirando la incidencia en la ley inicial de presupuestos.

El SM&E incide ademas por otras vias. Cada ano, el andlisis de la oferta puede derivar en recomendaciones de fusion
para programas de proposito similar, con la consiguiente reduccién de gastos administrativos. Y cuando la magnitud de
los hallazgos lo justifica, la Dipres puede recomendar la descontinuacion de un programa o los propios servicios decidir
cerrarlo a la luz de esos resultados.

IV.2.2 Incidencia en la oferta programatica

Otro tipo de incidencia ocurre dentro del propio sistema. Para determinar esto, la pregunta clave es ;qué efecto tiene
sobre el monitoreo y la evaluacion ex ante el hecho de que un programa haya sido previamente evaluado en alguna linea
ex post? jmejora su desempeno y con ello la calidad de la oferta que entrega a la ciudadania?

Para responder estas preguntas se analiza el resultado del proceso de monitoreo antes y después de una evaluacion
ex post. Si el ciclo de mejora funciona operativamente, los programas deberian exhibir mejoras en sus indicadores
de monitoreo post-evaluacién. Para ello, se construyeron ratios de cumplimiento para cada dimension de monitoreo
(focalizacion, eficienciay eficacia) en el periodo 2022-2025. Estos indices variande 0 a 1 (equivalente a 0%—-100%) y miden
qué proporcion de los ambitos de cada dimensién se cumplen, donde valores cercanos a 1 indican mejor desempeno.

Para comparar el desempeno se definen periodos pre y post especificos para cada cohorte de evaluacion: el previo,
incluye el ano de evaluacion y los anteriores disponibles (promediados cuando aplica), mientras que el posterior, agrupa
todos los anos siguientes a la evaluacion, también promediados. Esta estructura permite capturar el cambio asociado en
los resultados de desempeno del programa.
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Los resultados demuestran que en promedio los programas mejoran tras la evaluacién. Tal como se muestra en el
siguiente grafico, en 2022, 2023 y 2024, se registran mejoras en el 94%, 70% y 60% de los programas evaluados en ex
post, respectivamente, acumulando un total de 77%. En todos los anos, los que mejoran supera ampliamente a los que
empeoran, lo que respalda que el proceso de evaluaciéon impacta positivamente sobre el desempeno programatico.

Ahora bien, la variacion en las tasas de mejora por ano de evaluacion podria ser explicada por el horizonte temporal
disponible para la maduracion de cambios. Si bien, los programas evaluados en 2022 alcanzan el porcentaje mas alto de
mejora (94%) y desciende hacia 2024 (60%), es relevante hacer énfasis en que las cohortes de 2022 han tenido méas anos
para implementar recomendaciones.

Grafico IV.2.3

Porcentaje de programas que mejoran y empeoran segun aiio de evaluacion
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70% 70%
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Fuente: Dipres.

Como lo muestra el grafico siguiente, en las tres dimensiones de monitoreo el ratio post-evaluacién supera al pre,
indicando una mejora consistente en los indicadores tras las evaluaciones ex post. El indice promedio agregado sube de
0,78 a 0,87, reflejando una ganancia de 9 puntos porcentuales en el desempeno general.

La magnitud del avance varia entre las dimensiones del monitoreo. Eficacia experimenta la mejora pasando de 0,76 a
0,88 (+15,8%). Esta dimensidn era la mas débil en el periodo pre-evaluacion y el salto post-evaluacion podria indicar que
el proceso evaluativo en si mismo, las recomendaciones y los compromisos asociados permiten mejorar la capacidad de
los programas para lograr sus objetivos propuestos.

Eficiencia, por su parte, mejora de 0,84 a 0,91 (8,3%), consolidandose como la dimensién con mejor desempeno en ambos
periodos. Sin embargo, el margen de mejora es menor que en eficacia, dado que esta dimensién ya partia desde una
posicion mas solida, dejando menos espacio para ganancia relativa.

Focalizacion registra el avance mas modesto, con un incremento de 0,76 a 0,87 (14,5%), y se mantiene como la dimensidn
con la ratio post-evaluacién mas bajo del conjunto. Esto indica que, si bien se observan mejoras, la focalizacién sigue
siendo el drea donde persiste el mayor espacio de mejora programatica.
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Grafico IV.2.4
Ratios de cumplimiento de monitoreo previos y posteriores a la evaluacion, segin dimension
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Fuente: Elaboracion propia.

Todo lo anterior sugiere que el SM&E ha logrado generar una retroalimentacion entre sus propios instrumentos, los
hallazgos en los instrumentos ex ante y monitoreo decantan en una evaluacion ex post. A su vez, se evidencia que las
evaluaciones ex post tienen un efecto positivo sobre el desempeno de los programas. Particularmente, este efecto se
verifica en todas las dimensiones de monitoreo, destacando especialmente eficacia, que pasa de 0,76 a 0.88, seguida
por eficiencia y focalizacién. Si bien esta Ultima continGa siendo el dmbito con mayores desafios, los resultados
muestran una mejora consistente tras la evaluacion, lo que respalda la incidencia que tiene el sistema sobre la oferta
y las potencialidades que abre para la mejora de los bienes y servicios entregados por el Estado.

V.3 CONCLUSIONES Y DESAFi0S

Chile ha desarrollado y consolidado un sistema de monitoreo y evaluacién que constituye un logro relevante.

A partir de los resultados por instrumento y la incidencia presupuestaria descritos en las secciones anteriores es
posible extraer las siguientes conclusiones:

1. Chile cuenta hoy con un sistema que cubre el ciclo de vida completo del programa publico. Se evallia diseno (ex
ante), implementacion (monitoreo) y su régimen de mediano plazo (ex post), retroalimentados entre si. Se estima
que el SM&E con su significativa cobertura de programas publicos (mas de 670) representd aproximadamente el
44,2% del total del Presupuesto para el Sector Publico 2025.

2. Elciclode mejorabasado en evidencia. La evidencia nos demuestra que las instituciones concentran sus esfuerzos
de mejora en los hallazgos mas criticos (81,5% de los compromisos vinculados a las prioridades), y los programas
efectivamente mejoran tras ser evaluados (77% de mejora, con el indice agregado de monitoreo subiendo de 0,78
a 0,87). Esto apunta a que el sistema ha evolucionado a activar una respuesta institucional medible. Los resultados
sugieren que, hasta ahora, la contribucion del sistema ha sido mayor en el mejoramiento de la calidad de la oferta
y la transparencia en el gasto asociada a ella.
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3. Laincidencia presupuestaria es creciente, medible y bidireccional. Entre 2022 y 2025 cuando se elaboraron los
proyectos de ley de Presupuestos para el Sector Publico de los anos 2023 a 2026, respectivamente, los programas
condicionados vieron sistematicamente reducidas tanto sus solicitudes como sus asignaciones, con caidas de hasta
15% en promedio para el proyecto de ley 2026, mientras que los programas sin hallazgos crecieron de forma
sostenida. La persistencia de esta brecha en estos cuatro anos confirma que el sistema ha logrado aumentar
paulatinamente su incidencia en las decisiones presupuestarias, sin desconocer que ain hay un margen significativo
para avanzar.

4. La fragmentacion y/o atomizacién de la oferta programatica es un problema transversal. Cientos de programas
para un numero mucho menor de problemas publicos, muchos de ellos abordados simultdneamente por distintas
instituciones desde angulos distintos, es un patréon que reaparece independiente del instrumento o mirada al sistema.
Una hipotesis de esta situacion es el alin bajo alineamiento de la oferta con prioridades bien identificadas y enunciadas
tanto a nivel ministerial como institucional. Ello contribuye a que eventualmente los directivos desarrollen agendas
particulares de bajo alcance y cobertura.

Desafios:

« Fortalecer la incidencia del sistema en la asignacién de recursos. Se debe avanzar en que la informacién y evidencia
que genera el sistema mejore la oferta programatica de los servicios, guiando la toma de decisiones durante las
etapas internas de la formulacién presupuestaria. A ello se suma que el aprovechamiento de esta informacion en la
etapa deliberativa del presupuesto en el H. Congreso.

« Profundizar la articulacion con actores clave. Para la sostenibilidad y credibilidad del sistema, hay que fomentar
una cultura de evaluacion en el dmbito publico entre la academia (universidades y centros de pensamiento), el H.
Congreso Nacional y la sociedad civil. A su vez, hay que fortalecer las capacidades de las contrapartes sectoriales e
institucionales.

* Mejorar la trazabilidad del gasto. Hay que robustecer la vinculacion entre la identificacion de la oferta programatica y
el clasificador presupuestario, para mejorar la articulacion del SM&E con el ciclo presupuestario.

- Calidad de la informacidn. Se debe potenciar la calidad de los sistemas de informacién, el aseguramiento de la calidad
de los datos administrativos para ampliar su disponibilidad, interoperabilidad y aprovechamiento como fuente de
evidencia. Con esto se reducira la dependencia de levantamientos de informacion especificos.

« Abordar la fragmentacion. Consolidar una metodologia que permita identificar y reducir la fragmentacién de la oferta
programatica, promoviendo mayor coherencia entre programas y disminuyendo duplicidades.

IV.4 INCENTIVOS REMUNERACIONALES

Contexto

La Dipres esta desarrollando una estrategia con foco en incentivar efectivamente la productividad y los resultados en la
gestidn publica, con un diseno de programa marco para los incentivos remuneracionales de 2027 que tenga efectos en
eficacia, eficiencia y calidad de atencién usuaria. A continuacion, se da el contexto del actual sistema y de sus resultados
hasta ahora.

Desde la década de 1990, el Ejecutivo comenzd a introducir aumentos de remuneraciones condicionados al cumplimiento
de objetivos de gestion.

Como resultado de este proceso, el sector publico chileno cuenta actualmente con mas de 50 asignaciones variables, de
distinta naturaleza y diseno, que inciden en las remuneraciones de mas de un 70% de la dotacion del Gobierno Central
representando una proporcion significativa de los funcionarios publicos, y un gasto promedio en 2025 de un 6% del gasto
en personal.
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Incentivos administrados por la Dipres

Dipres interviene en diecisiete (34%)* de las 50 asignaciones variables del sector publico. Ya sea por mandato legal o
reglamentario directo, o bien por delegacidn del ministro de Hacienda. La asignacién de mayor cobertura corresponde
al componente institucional (7,6%) de la Asignacion de Modernizacion (articulo 6° de la Ley N° 19.553) conocido como el
Programa de Mejoramiento de la Gestion (PMG). El cual representa el 24%% de la dotacion general del gobierno central.

Las otras dieciséis asignaciones variables a cargo de la Dipres son las Metas de Eficiencia Institucional (MEI) aplicables
a superintendencias, y asignaciones especificas vinculadas a sectores como salud, justicia, trabajo y prevision social,
relaciones exteriores y medio ambiente.

La administracion de los incentivos institucionales se despliega a través de tres vias principales, tales como: i)

Secretaria Técnica del PMG, otros organismos que se someten a las definiciones del PMG (denominados adscritos) y
MEI. En este rol a la Dipres le corresponde apoyar, supervisar y evaluar el ciclo completo de formulaciéon seguimiento y
evaluacién de metas.

Contraparte técnica que visa actos administrativos, decretos y resoluciones, ya sea por mandato legal directo o por
delegacion expresa del ministro de Hacienda.

Mandante que contrata evaluaciones externas o aporta soporte tecnoldgico para certificar el grado de cumplimiento de
las metas comprometidas por los distintos servicios publicos.

Las asignaciones variables administradas cuyos resultados se presentan en este informe se organizan en tres grupos.
Aquellos incentivos de tipo institucional con un marco comun de objetivos de gestion; aguellos incentivos que miden
satisfaccion o trato usuario, y otros mecanismos administrados por Dipres.

En el primer grupo se encuentran 216 servicios publicos, con 142.960 funcionarios, que comprometieron este marco
comun en 2025. De éstos un 88% de las instituciones comprometieron PMG, ocho (4%) servicios se adscribieron al PMG,
15 (7%) servicios comprometieron las MEl y la Superintendencia de Medio Ambiente que cuenta con su propia ley asociado
a incentivos.

En el segundo grupo, mediciones de satisfaccién o trato usuario se encuentran el Servicio Nacional del Registro Civil
(3.122 funcionario) con el indice de satisfaccion neta, la Direccidon del Trabajo (2.350 funcionarios) con el Programa de
Mejoramiento de la calidad de los servicios a los usuarios; y el ministerio de salud con la encuesta de trato usuario para
establecimientos de salud y atencién primaria con cerca de 190.000 funcionarios.

En el tercer grupo se encuentra otro tipo de incentivos, como el Convenio de Gestidn Institucional del Ministerio Publico
(4.359 funcionarios), el convenio de relaciones exteriores (2.017 funcionarios) y las metas institucionales de los 18
Tribunales Tributarios y Aduaneros.

Incentivos con Programa Marco Comtin (PMG, MEI y Adscritos)

Los mecanismos de incentivo de remuneraciones que cuentan con un marco comun de objetivos de gestion, indicadores
de desempenoy sistemas de gestion son: Programa de Mejoramiento de la Gestidon (PMG); Metas de Eficiencia Institucional
(MEI), Adscritos al PMG, y las Metas Anuales de Gestion de la Superintendencia del Medio Ambiente (ver cuadro IV.4.1).

36 Ver Anexo .
37 126.179 funcionarios de la dotacién respecto de la dotacion general del afio 2025 de 535.820.
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Cuadro IV.4.1
Instituciones por Mecanismo de incentivo institucional. Anos 2021 - 2025

NUMERO INSTITUCIONES POR ANO

2021 2022 2023 2024 2025
Programa de Mejoramiento o
de (2 Gestién (PMG) 19.553, art 6 151 156 168 180 191
Ley 19.490 [Ministerio de Salud) 5 5 5 5 5
Ley 19.479 (Servicio Nacional de 1 ] 1 1 1
Aduanas)
Adscritos al PMG DL 531 (Comisién Chilena de Energia ' ' . ' '
Nuclear]
DFL N°1 de 2021 (Defensoria del B 1 1 1 1

Contribuyente)

Metas de Eficiencia °
Institucional (MEI) 20.212, art 9 15 15 15 15 16

. DFL N°3 de 2010 (Superintendencia
Metas Anuales de Gestion del Medio Ambiente) 1 1 1 1 1

Total 174 180 192 204 216

Fuente: Dipres

Evolucion resultados globales

En 2025 el PMG incluyé cuatro indicadores y cinco sistemas (Ver Anexo Ill). En dicho periodo de implementacidn,
96 instituciones (44%) cumplieron los requisitos técnicos comprometidos en un 100%, los que les permitird recibir
durante el 2026 la totalidad del bono por desempeno en los montos y porcentajes que establece cada una de las
leyes que los afectan. Adicionalmente, recibirdn el 100% de la bonificacidn otras 117 instituciones (54%) que tuvieron
un cumplimiento entre 90% y 99%, de acuerdo con lo establecido en la legislacidén correspondiente. Por su parte,
dos instituciones del Ministerio de Salud, adscritas al PMG, que tuvieron un cumplimiento de 98,75%, recibiran la
bonificacién correspondiente en la misma proporciéon, seglin su normativa vigente, y el Servicio Nacional de Reinsercion
Social Juvenil recibird el 50% del bono PMG porque se acreditd un cumplimiento del 88,75%. El grafico IV.4.1 resume
estos resultados.
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Grafico IV.4.1
Porcentajes de instituciones que obtienen el 100% de bono por desemperio y de las que cumplen todas sus metas en un 100%.
Periodo 2015 - 2025
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Fuente: Dipres

Del total de ministerios y gobiernos regionales, sélo dos lograron en 2025 un 100% de cumplimiento efectivo (Transporte
y Telecomunicaciones y Ciencia, Tecnologia, Conocimiento e Innovacion). Por su parte, el menor nivel de cumplimiento
se presentd en Deporte (95,3%) y Secretaria General de la Presidencia (95,4%). En tanto, 10 ministerios disminuyeron su
nivel de cumplimiento comparado con el ano 2024, en 1,7 puntos promedio, y 13 los mejoraron en 0,8 puntos promedio.

Resultados de implementacion por sistema e indicador en 2025

Los resultados en 2025 de los indicadores y sistemas de gestidon comprometidos por las instituciones indican un
cumplimiento global de 98%, no obstante, los individuales de cada uno son diferentes y tiene variaciones.

Respecto de los indicadores comprometidos los mayores niveles de cumplimiento se obtuvieron en tasa de accidentes
laborales, informes de dotacion de personal y medidas de equidad de género. El menor grado de cumplimiento se logré
en el indicador de concentracion del gasto de operacion.

Evidencia y orientaciones para la racionalizacion del PMG

La Dipres conformo recientemente una comision interna para realizar un diagnostico del instrumento en cuanto a su
disenoy funcionamiento. Ello, en base tanto a los resultados y recomendaciones de las evaluaciones externas previamente
efectuadas, asicomo a los resultados obtenidos con laimplementaciéon del instrumento por parte de los servicios publicos.

Una primera conclusién es que el actual diseno establecido por ley ha permitido que casi la totalidad de las instituciones
que comprometen PMG obtengan el maximo porcentaje de incremento remuneracional por desempeno institucional.
Sin embargo, esto contrasta con el porcentaje de instituciones que cumplen efectivamente la totalidad de los requisitos
técnicos (indicadores y sistemas) definidos en el programa marco, el cual solo alcanza a un 45%. Esta situacion se explica
porque el incentivo que reciben depende del porcentaje de cumplimiento de los requisitos técnicos, el cual se paga en su
totalidad desde un 90% de cumplimiento.
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Por otra parte, dado que el programa marco estd orientado mas a laimplementacién de acciones especificas vinculadas
a cada sistema e indicador y son las instituciones las que verifican la implementacién de estas, ello no permite evaluar
cual fue el resultado efectivo de su implementacién. Lo anterior significod, que analizados los diferentes sistemas e
indicadores que conforman el programa marco, no fue posible concluir que la implementacion de estas acciones
permita verificar que se cumplan los objetivos finales declarados para cada sistema e indicador. En base a lo anterior,
se concluye que no hay evidencia de que la implementacién de los sistemas e indicadores haya generado mejoras
verificables y causales en la eficacia, eficiencia y calidad de servicio de las instituciones.

Una tercera conclusion es que durante los anos de implementacién del PMG, los programas marco han incorporado
sistemas e indicadores vinculados a agendas sectoriales o materias provenientes de programas de gobierno, las
que no necesariamente se vinculan con los objetivos especificos del instrumento (eficacia, eficiencia y calidad de
servicio). Asimismo, se han incorporado indicadores relacionados con el cumplimiento de acciones que se encuentran
establecidas en normas legales existentes y, por tanto, los servicios publicos estan obligados a implementar.

Dados los resultados de este diagndstico y en atencidn al esfuerzo administrativo que requiere la implementacion del
PMG, se estd desarrollando una estrategia por parte de Dipres en dos lineas de trabajo:

a) Respecto del programa marco 2026 se avanza en una racionalizacion del proceso de implementacion, sin que ello
signifigue disminuir el nivel de exigencia que determinan los requisitos técnicos comprometidos por cada servicio.

b) Disefar un nuevo programa marco 2027 con foco en incentivar efectivamente la productividad y los resultados en
la gestién publica, con efectos en eficacia, eficiencia, y calidad de atencidn usuaria. Se espera contar con un modelo
mas simple y con mayor grado de flexibilidad, que redunde también en la disminucidn de la carga administrativa
asociada a su implementacion.

IV.5 OTRAS INICIATIVAS PRO EFICIENCIA
Revisiones de gasto selectivas

Revision del gasto en bienes y servicio de consumo (2020)

El proyecto de ley de Presupuestos 2021 incorporé una revisiéon del gasto en bienes y servicios de consumo del sector
publico (subtitulo 22), que analizo el gasto destinado al soporte de las funciones desempenadas por los servicios publicos.

Esta revision se desarrolldé con una metodologia de benchmarking, inspirada en las experiencias implementadas en
el Reino Unido y Nueva Zelanda. Esta consiste en agrupar a los servicios publicos en funcién de la comparabilidad de
las funciones que desempenan y comparar sus niveles de gasto dentro de cada grupo definido. Sobre esta base, se
establecen umbrales de referencia para cada categoria de gasto, los que permiten identificar potenciales espacios de
eficiencia y estimar oportunidades de ahorro. La revisiéon considerd 157 de 236 servicios publicos contenidos en Ley de
Presupuestos 2020, los que representan cerca del 28,1% del total del presupuesto en bienes y servicios de consumo de
dicha Ley.
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Grafico IV.5.1
Variacion presupuestaria del gasto en bienes y servicios de consumo (subtitulo 22) de los servicios piiblicos
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Fuente: Dipres

Como resultado, el presupuesto del subtitulo 22 disminuyd en el 91% de los servicios incluidos en la revisién, mientras
que dicha reduccion solo se observé en el 49% de los servicios no incorporados. En particular, el presupuesto total del
subtitulo 22 de los servicios considerados en la revision de gasto disminuy6 en 8,4% en la Ley de Presupuestos 2021, en
comparacién con la Ley de Presupuestos inicial de 2020, mientras que los recursos de los servicios restantes aumentaron
enun 17,9%, esto ultimo impulsado por los recursos asignados a los Servicios de Salud en el contexto de la emergencia
sanitaria del COVID-19.

Sobregasto en compras piiblicas en convenios marco (2024)

Se revisé el gasto efectuado durante los anos 2022 y 2023 en 12 Convenios Marco vigentes correspondientes a productos
altamente estandarizados. Para estos efectos, se definié como sobreprecio el porcentaje adicional pagado respecto del
menor precio disponible en la plataforma de compras publicas para un mismo producto, considerando la regién en la que
se realiza la adquisicién al momento de la compra. Por su parte, el sobregasto corresponde al monto adicional pagado en
una compra con sobreprecio.

Los resultados muestran que el sobregasto estimado durante el periodo ascendidé a $10.615 millones, equivalente al 3,6%
del gasto total efectuado en los convenios analizados. Asimismo, se observa una alta concentracién de este sobregasto:
el 16,3% de los servicios publicos incluidos en la muestra concentra el 91,2% del total estimado. Esta concentracion
se explica, principalmente, porque dichos servicios representan una proporcion significativa del gasto agregado. En
particular, los 28 servicios identificados concentraron el 85,4% del gasto total del periodo y registraron un porcentaje de
sobregasto 0,2 puntos porcentuales superior al promedio del conjunto de servicios analizados.
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Grafico IV.5.2
Promedio del porcentaje de sobregasto de los servicios publicos en los convenios marco analizados 2022 - 2023.

Fuente: Dipres

De esta manera, los resultados sugieren la implementacién de una estrategia de revision focalizada y costo-efectiva,
priorizando aquellos servicios publicos y convenios marco que concentran la mayor proporciéon del sobregasto.
Este enfoque permitiria maximizar el impacto de eventuales medidas correctivas, optimizando el uso de recursos y
fortaleciendo los mecanismos de control y gestion del gasto publico. Complementariamente, se recomienda reforzar los
incentivos para evitar la ejecucion innecesaria de recursos hacia el cierre del ejercicio presupuestario, considerando que,
en términos generales, los servicios publicos incrementan significativamente su gasto en bienes y servicios de consumo
durante los ultimos meses del ano. Este patrén de ejecucion, que podria responder parcialmente a incentivos asociados
al nivel de ejecucidn presupuestaria mas que a necesidades operacionales prioritarias, podria contribuir a aumentar la
incidencia del sobregasto.

Pago de horas extraordinarias en el Gobierno Central (2026)

Durante marzo del presente ano se publicd una revision del gasto sobre el pago de horas extraordinarias en los
servicios publicos del Gobierno Central correspondiente al periodo 2022-2024. La revisidon utilizd informacion
administrativa a nivel individual de funcionarios de plantay contrata, permitiendo identificar patrones estructurales en
la utilizacién de horas extraordinarias y en la distribucion del gasto, entre instituciones, tipos de jornada y estamento
de los funcionarios. Estos antecedentes constituyen una base para identificar oportunidades de mejora en la gestién
del personal y en la eficiencia del uso de los recursos publicos.

Los resultados muestran que el gasto en horas extraordinarias constituye un componente relevante y persistente
del gasto publico en personal, alcanzando en 2024 un total de $194.468 millones. Asimismo, se observa una elevada
concentracién de este gasto en los servicios del Ministerio de Salud, los cuales representan de manera sostenida
alrededor del 85% del total. Si bien esta concentracion responde, en parte, a las caracteristicas propias de la
provision de prestaciones hospitalarias —que requieren continuidad operacional, trabajo por turnos y presencia fisica
permanente—, su magnitud sugiere que las estrategias orientadas a mejorar la eficiencia de este componente del
gasto deben focalizarse prioritariamente en dicho sector.
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Desde la perspectiva de la composicion del gasto, se observa que el 42% de los pagos por horas extraordinarias
corresponde al estamento profesional y el 63% a jornadas nocturnas, categorias que presentan mayores costos
unitarios debido a los recargos establecidos en la normativa vigente. Asimismo, el andlisis de la distribucién de estos
pagos segun deciles de remuneracién evidencia diferencias relevantes entre sectores. En particular, durante 2024 los
funcionarios pertenecientes a los deciles 9y 10 de remuneracién en los servicios dependientes del Ministerio de Salud
concentraron el 20% del monto total pagado por concepto de horas extraordinarias, proporcién que practicamente
duplica la observada en los servicios pertenecientes al resto de los ministerios (10,6%).

Al estudiar la relacion entre el ausentismo laboral y el pago de horas extraordinarias, se evidencia una marcada
relacién entre el porcentaje de funcionarios de los servicios publicos que reciben pago por horas extraordinarias y el
numero promedio anual de dias de ausentismo por funcionario, relacion que es considerablemente mas pronunciada
en los servicios del Ministerio de Salud. La relacién entre el ausentismo laboral y el pago de horas extraordinarias
persiste incluso luego de considerar el tamano de los servicios publicos y shocks temporales constantes a través de
ellos. Este analisis sugiere un costo adicional del ausentismo laboral mediante el pago de horas extraordinarias.

Grafico IV.5.3
Relacion entre ausentismo laboral y pago de horas extraordinarias en 2022-2024

Fuente: Dipres

Finalmente, con el proposito de ilustrar la magnitud de los potenciales ahorros fiscales, se presentan los resultados que
se habrian obtenido bajo un escenario en el cual se estableciera un limite uniforme de pago de horas extraordinarias por
un maximo de 40 horas mensuales por funcionario, con independencia de la jornada en que dichas horas hubiesen sido
realizadas. Bajo este supuesto, el ahorro potencial estimado para el afo 2024 habria ascendido a $63.801 millones.

Evaluaciones programaticas de costo

Como parte del proceso de revision del gasto publico orientado a identificar espacios de mejora en la eficiencia del
uso de los recursos fiscales, se han desarrollado evaluaciones programaticas de costos. La seleccion de los programas
evaluados se realizd considerando tanto su relevancia presupuestaria como su importancia desde la perspectiva de la
politica publica. Las evaluaciones efectuadas corresponden a las siguientes:
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Cuadro IV.5.1
Evaluaciones programaticas de costo
PROGRAMA MINISTERIO ANO
Modelo de Agenciamiento de Corfoy Sercotec Economia 2021
Tarjeta Nacional Estudiantil Educacién 2021
Evaluacion de Apoyo a las Familias para el Autoconsumo Desarrollo Social y Familia 2022
Comparador publico-privado para el centro penitenciario de Rancagua Justicia y Derechos Humanos 2023
Programa Apoyo al recién nacido Desarrollo Social y Familia 2023
Establecimientos de Larga Estadia para Adultos Mayores Desarrollo Social y Familia 2024
Programa de Alimentacién Escolar Educacién 2025
Centros Comunitarios de Cuidados Desarrollo Social y Familia 2025
Franquicia Tributaria Trabajo y Prevision Social 2025

Fuente: Dipres.
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RECUADRO 1. OPERACION RENTA 2026: IMPLICANCIAS PARA LA REVISION DE
PROYECCION DE INGRESOS

La Operacion Renta (OR) constituye uno de los principales hitos del calendario tributario anual y aporta informacién
relevante para actualizar las proyecciones de ingresos fiscales. Su resultado corresponde sélo a uno de los
componentes de la recaudacién del impuesto a la renta, por lo que su lectura requiere considerar los restantes
mecanismos de declaracion y pago que operan durante el ano. Este recuadro analiza los resultados de la OR 2026
y sus implicancias para la revisién de las proyecciones de ingresos contenidas en este informe.

Resultados de la Operacion Renta 2026

LaOR esun hitorelevante para las estadisticas fiscales, al determinar las obligaciones tributarias correspondientes
al ejercicio comercial previo. Desde esta perspectiva, su efecto se refleja en el saldo neto entre los impuestos
determinados y las devoluciones efectuadas durante abril y mayo.

La evaluacion de este proceso requiere considerar conjuntamente la ejecucion presupuestaria de ambos meses,
dado que reflejan etapas distintas de la declaracion anual. Mientras en abril predominan las declaraciones con
pago, en mayo se concentran las devoluciones y créditos tributarios asociados a dicho proceso. Como resultado, la
recaudacidn presenta un patrén estacional caracteristico, con un aumento transitorio de los ingresos en abril que
se revierte parcialmente durante mayo.

En este contexto, la OR 2026 registré un saldo neto positivo de $1.198.317 millones, equivalente a aproximadamente
0,3% del PIB. Como se observa en los Graficos R.1.1 y R.1.2, este resultado se ubicé en niveles similares a los del
ano 2025 y levemente por sobre el promedio observado durante el periodo 2012-19.

Grafico R.1.1 Grafico R.1.2

Operacion Renta: Impuestos y sistemas de pago Operacion Renta: Declaracion anual
(% del PIB de cada ano) (% del PIB de cada ano)
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Nota: Para 2026, se utiliza la proyeccion del PIB nominal contenida en este informe.
Fuente: Dipres

DIRECCION DE PRESUPUESTQS

103




En cuanto a sucomposicién, los impuestos determinados aumentaron 8,4% real respecto del ano anterior, mientras
que los sistemas de pago —principalmente devoluciones y créditos tributarios— crecieron 9,2% real. Dado que
ambos componentes evolucionaron de manera similar, el saldo neto de la operacién se mantuvo practicamente en
los niveles observados en 2025. Del total registrado para el saldo neto, la mineria privada aportd $766.292 millones
y el resto de los contribuyentes $432.025 millones (Gréafico R.1.3).

Grafico R.1.3

Resultado neto de la Operacion Renta por tipo de contribuyente
(% del PIB de cada ano)
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Nota: Para 2026, se utiliza la proyeccién del PIB nominal contenida en este informe.
Fuente: Dipres

Incorporacion de la Operacion Renta en las proyecciones

Lainformacién proveniente de la Operacidon Renta es un insumo relevante para la actualizacion de las proyecciones
de ingresos, aunque representa sélo uno de los componentes de la recaudacion total del impuesto a la renta.
Mientras la declaracién anual regulariza las obligaciones tributarias correspondientes al ejercicio comercial
previo, durante el resto del ano contindan ingresando recursos mediante pagos provisionales mensuales (PPM),
otros sistemas de declaracién y pago, y devoluciones que se materializan fuera del periodo de la Operacién Renta.

En este contexto, lainformacién observada durante abrily mayo incide sobre las proyecciones por dos vias. Primero,
actualiza el resultado efectivo de la declaracion anual. Segundo, entrega antecedentes para revisar la evolucidn
esperada de los PPM y de los demas componentes de la recaudacion durante el resto del ejercicio. Por ello, una
menor recaudacion observada en la declaracién anual no implica necesariamente una reduccién equivalente de la
recaudacion anual proyectada.

Laimportancia relativa de estos componentes se apreciaen la TablaR.1.1.En el caso del resto de los contribuyentes,
la mayor parte de la recaudacién anual proyectada proviene de los PPM y de la declaracion y pago mensual, en
tanto que el resultado de la declaracion anual representa un ajuste neto de menor magnitud. En la mineria privada,
los PPM representan mas de 80% de la recaudacion proyectada.
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Cuadro R.1.1

Composicion de la proyeccion de impuesto a la renta 2026
(millones de pesos)

RESTO DE CONTRIBUYENTES MINERIA PRIVADA

Impuesto a la renta 21.153.266 7.235.155
Declaracion anual -1.147.505 765.402
Impuestos 14.745.971 4.947.539
Sistema de pagos -15.893.475 -4.182.136
Declaracion y pago mensual 8.156.463 467.857
Pagos provisionales mensuales 14.144.308 6.001.895

Fuente: Dipres.

Revision de las proyecciones tras la Operacion Renta 2026

La principal contribucién de la Operacion Renta para efectos de este informe no se limita sélo al saldo neto observado
durante abril y mayo, sino que también debe considerarse la informacion que aporta para la actualizacion de la
trayectoria esperada de los ingresos por impuesto a la renta.

En el caso del resto de los contribuyentes, la proyeccién anual de estos ingresos se mantuvo practicamente sin
cambios. La declaracién anual se revisd a la baja en $263.353 millones respecto de lo previsto en el IFP del
primer trimestre. Sin embargo, este efecto fue practicamente compensado por mayores ingresos proyectados
provenientes de la declaracion y pago mensual (+$104.892 millones) y de los PPM (+$158.451 millones).

En la mineria privada se observa un patron similar. La declaracion anual se revisé a la baja en $175.031 millones,
pero este efecto fue mas que compensado por mayores ingresos esperados provenientes de PPM (+$393.466
millones) y de la declaracion y pago mensual (+$17.575 millones), elevando la proyeccién anual en $236.011
millones.

Cuadro R.1.2

Revision de la proyeccion de impuesto a la renta 2026
(millones de pesos)

RESTO DE CONTRIBUYENTES MINERIA PRIVADA

Impuesto a la renta -9 236.011
Declaracion anual -263.353 -175.031
Impuestos 27.324 76.386
Sistema de pagos -290.676 -251.417

Declaracion y pago mensual 104.892 17.575

Pagos provisionales mensuales 158.451 393.466

Fuente: Dipres.
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RECUADRO 2. GASTO COMPATIBLE CON META: INTERPRETACION Y ANALISIS
HISTORICO

El gasto compatible con la meta de balance estructural se ha convertido en una referencia habitual para evaluar
el espacio fiscal disponible en cada ejercicio presupuestario, tanto en el debate técnico como en el politico. Por lo
general se compara con el gasto comprometido y la diferencia entre ambos se define como holgura fiscal, que se
interpreta como el ajuste de gasto necesario para cumplir con dicha meta. Sin embargo, esta interpretacion es
incompleta. El gasto compatible que se deriva de la regla fiscal puede variar por factores distintos a las decisiones
de gasto, como, por ejemplo, revisiones de parametros estructurales; cambios en la meta de balance estructural o
actualizaciones de los supuestos macroeconémicos o de la proyeccién de ingresos efectivos.

Esta distincion es particularmente importante al evaluar la respuesta de politica fiscal del Poder Ejecutivo, ya que el
cierre de una holgura negativa no necesariamente debe provenir integramente de recortes de gasto, sino que puede
lograrse mediante una combinacion de medidas de ingresos y gastos, de acuerdo con el horizonte considerado y la
estrategia fiscal adoptada. Esto requiere calibrar lo que implica una holgura negativa en el corto y mediano plazo. Por
ejemplo, durante la ejecucidn presupuestaria, cuando el margen de accion inmediato se concentra principalmente
en el gasto, una holgura negativa puede traducirse en la necesidad de adoptar medidas de contencién o reduccion
del gasto. En cambio, para el presupuesto del ano siguiente y en el mediano plazo, otras consideraciones entran
en juego, puesto que se dispone de un conjunto mas amplio de instrumentos. Estas ultimas incluyen medidas
destinadas a aumentar los ingresos fiscales y la definicién de la trayectoria de convergencia fiscal.

De esta forma, para el mediano plazo el gasto compatible es una medida de referencia analitica y no representa por
sisola unaestimacion precisay rigida del gasto publico. Por el contrario, su evolucion dependerd de laincorporacion
de otras acciones correctivas en términos de ingresos y/o eventuales cambios en los pardmetros de largo plazo,
condicionando a su vez las decisiones de ajuste.

Este recuadro aborda esa distincion en tres partes. La seccion 1 presenta el marco conceptual del gasto compatible,
explicitando su caracter. La seccion 2 revisa su evolucién en los ultimos anos. Y la seccion 3 discute el rol del gasto
compatible en el proceso de consolidacién fiscal.

1. Marco conceptual
El gasto compatible corresponde al nivel de gasto que permite el cumplimiento de la meta de balance estructural
(BE), dado el ingreso estructural estimado. De esta manera:

Gasto compatible = ingreso estructural - meta de balance estructural®
Por lo tanto, es un nivel enddgeno que depende de las siguientes variables (Figura R.2.1):

+ Ingresos estructurales, que a su vez dependen de pardmetros de largo plazo estimados cada ano por comités
de expertos independientes del PIB no minero tendencial y del precio de referencia del cobre, y el umbral del
litio, calculado por la Dipres.

+ Meta de balance estructural, fijada en el Decreto de Politica Fiscal dentro de los primeros 90 dias de cada
administracion o en el decreto que lo reemplace?.

+  Supuestos macroeconémicos de corto plazo que se utilizan como insumo para la proyeccién de ingresos
efectivos.

1 La meta se expresa con signo negativo si es déficit, y positivo si es superavit.
2 Conforme a la Ley N°20.128 sobre responsabilidad fiscal.




FiguraR.2.1
Calculo del gasto compatible con la meta de BE

Escenario Estimacion de parametros estructurales
macroeconémico (Comités de expertos independientes)

Se ajustan \{/
Ingresos 3 Meta de balance 3 Gasto compatible con la meta
estructurales estructural de balance estructural

Por su parte, el espacio u holgura fiscal se define como la diferencia (positiva o negativa) que existe entre el gasto
compatible con la meta y el gasto comprometido®.

Fuente: Dipres.

Holgura = gasto compatible - gasto comprometido

Entonces, la holgura fiscal también es enddégena y no es un monto fijo, sino que se mueve cada vez que se revisa
cualquiera de los tres insumos mencionados previamente.

2. Andlisis historico

Los términos “gasto compatible”y “holguras fiscales” se comenzaron a utilizar con laimplementacién de la regla de
balance estructural en el documento Aspectos macroeconémicos del proyecto de Ley de Presupuestos del Sector
Publico del ano 20014, elaborado y publicado por la Dipres en octubre del 2000. De esta manera, su publicacion
anual funcionaba como una guia del espacio para aumentar o recortar gasto para el cumplimiento de la meta en
el corto plazo.

Sin embargo, desde 2019 el IFP comenz6 a publicarse trimestralmente, lo que implicé actualizaciones mas
frecuentes del gasto compatible y, con ello, una mayor variabilidad de su proyeccién, especialmente para el
mediano plazo, en la medida que los parametros estructurales, el escenario macroecondmico y la proyeccién de
ingresos efectivos iban siendo revisados en cada entrega trimestral. Asi, por ejemplo, el gasto compatible con la
meta para 2026 se proyectaba a inicios de 2022 en 24,0% del PIB; las proyecciones posteriores fueron ampliando
ese espacio hasta alcanzar un maximo de 25,3% en el IFP 4T23, para luego descender hasta 23,8% en el IFP 4T25,
en linea con, entre otros factores, la menor proyeccién de ingresos (Grafico R.2.1).

3 Que corresponde a la proyeccion de gasto estimada mas bien operacionalmente. De acuerdo con lo indicado en la Seccién 1.2 de este informe.
4 Documento que fue reemplazado por el Informe de Finanzas Publicas desde 2003.
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Grafico R.2.1

Gasto compatible con la meta de BE para cada aiio
(% del PIB de cada IFP)
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Cambio de pardmetros estructurales Nueva meta de BE === 2026 w2027 w2028 — 2029 = 2030

Fuente: Dipres.

3. Interpretacion

Los antecedentes presentados en este recuadro dan cuenta de la importancia de entender el gasto compatible
como una referencia relevante para la consolidacion fiscal, pero no como una proyeccion precisa ni rigida del gasto
a mediano plazo. Tampoco como la Unica variable que determina un ajuste o consolidacion fiscal requerido. Su
utilidad principal es servir de guia ex ante, tanto durante la formulacidn del Presupuesto para el Sector Publico como
en las actualizaciones posteriores. De esta forma, su lectura debe realizarse en conjunto con la holgura fiscal, el
escenario macroeconodmicoy las decisiones de politica fiscal del Ejecutivo. La consolidacion fiscal, en consecuencia,
no descansa en una sola variable de ajuste, sino que en un conjunto de instrumentos complementarios. Esto ultimo
estd en linea con lo indicado por el Consejo Fiscal Auténomo (CFA), siendo las cuatro fuentes de financiamiento
para la consolidacion fiscal de mediano plazo:

* Mayor crecimiento tendencial.
» Ganancias de eficiencia permanente en los gastos.
« Reduccién de evasién y elusion tributaria.

» Nuevos ingresos tributarios.
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RECUADRO 3. NUEVA METODOLOGIA DE ESTIMACION DE LA DEUDA BRUTA DEL
GOBIERNO CENTRAL

La deuda publica constituye un indicador clave para evaluar la situacion fiscal de un pais, ya que refleja el efecto
acumulado de las decisiones de politica fiscal y de los distintos factores que determinan las necesidades de
financiamiento del Gobierno Central. Entre estos se encuentran el balance fiscal efectivo, el costo financiero de las
obligaciones vigentes, la evolucidn del tipo de cambio y otras variables macroecondémicas relevantes, ademas de
elementos asociados a la gestion de activos y pasivos financieros del Estado.

La importancia de contar con proyecciones robustas de deuda se ha incrementado tras la incorporacion de
una regla fiscal dual, que complementa la meta de balance estructural con un nivel prudente de deuda. En este
contexto, avanzar en el perfeccionamiento de las metodologias de estimacién resulta fundamental para fortalecer
la consistencia entre las proyecciones fiscales y de deuda del Informe de Finanzas Publicas (IFP), asi como la
trazabilidad y transparencia de los supuestos y factores que explican su evolucion.

Con este propdsito, la Direccién de Presupuestos desarrollé una nueva metodologia de estimacion para proyectar la
Deuda Bruta del Gobierno Central (DBGC). Esta reemplaza la metodologia utilizada en los IFP previos, basada en la
programacion financiera del Tesoro Publico, por un enfoque que construye la trayectoria de la deuda directamente a
partir del balance fiscal efectivo y de las operaciones financieras que determinan las necesidades de financiamiento
del Gobierno Central. De esta manera, la deuda proyectada pasa a derivarse del escenario fiscal contenido en el
IFP. La implementacion de esta metodologia requirié identificar las principales operaciones financieras bajo la
linea, incorporando un mayor nivel de desagregacion que fortalece la trazabilidad de las estimaciones y elimina la
necesidad de utilizar partidas residuales de conciliacion.

El presente recuadro describe este nuevo enfoque de estimacion para proyectar la DBGC en el marco del IFP
del segundo trimestre de 2026 y con miras a su aplicacién en los informes siguientes. En particular, presenta la
relacién entre las necesidades de financiamiento y la evolucion de la deuda, describe los principales pasos del
calculo y resume las principales fortalezas de la metodologia.

ESTRUCTURA GENERAL DE LA METODOLOGIA

La metodologia de estimacién se basa en la relacion entre el resultado fiscal, las necesidades de financiamiento y
la evolucion del stock de deuda del Gobierno Central. En este marco, cualquier cambio en la trayectoria proyectada
puede asociarse a modificaciones del balance fiscal efectivo o de las operaciones bajo la linea.

Entérminos conceptuales, la evolucién del stock de deuda bruta en cada periodo se determina mediante la siguiente
identidad:

Stock, - Stock,_; = Emision, - Amortizacion,

Es decir, la variacion del stock de deuda bruta se determina en funcion de las nuevas emisiones descontando las
amortizaciones de capital.

La emisién de cada periodo responde a las necesidades netas de financiamiento, definidas como las necesidades
brutas una vez descontado el uso de activos financieros:

Emisién, = Necesidades brutas,- Uso de activos financieros,




Las necesidades brutas se obtienen agregando al déficit fiscal efectivo, medido en el Estado de Operaciones del
Gobierno Central (EOGC), las operaciones bajo la linea y representan el requerimiento total de recursos del Gobierno
Central antes de considerar el uso de activos financieros disponibles.

Necesidades brutas, = Déficit fiscal EOGC, + ZOperaciones bajo la linea,
Por su parte, las amortizaciones corresponden al perfil de vencimientos del stock de deuda vigente en cada cierre.

LaFiguraR.3.1 resume el cambio metodoldgico incorporado en la estimacion de la DBGC. Bajo la metodologia previa,
las necesidades de financiamiento del Tesoro Publico se estimaban por separado de aquellas correspondientes
al resto de las operaciones del Gobierno Central. La emision de deuda derivaba Unicamente de las primeras,
mientras que la conciliacion con el resto requeria una cuenta residual denominada “flujos de consolidacién”, que
por diferencia registraba todas aquellas partidas no identificadas explicitamente en la estimacion.

La nueva metodologia integra el balance fiscal efectivo y las operaciones bajo la linea en un Unico marco de
estimacion, de modo que la emisién de deuda deriva directamente de una estimacion consolidada. Como
consecuencia, deja de ser necesario utilizar partidas residuales de conciliacion.

Figura R.3.1
Cambio metodoldgico en la estimacion de la Deuda Bruta del Gobierno Central

Antes: Metodologia previa Ahora: Nueva metodologia

2. Resto de operaciones ‘ GOBIERNO CENTRAL ‘
1. Tesoro Publico del Gobierno Central
(fuera del Tesoro Publico) \l/
‘ Balance fiscal efectivo (EOGC) ‘ h
J 4 ;
Necesidades de Necesidades de Operaciones financieras bajo la
financiamiento del Tesoro financiamiento de otras linea
Publico operaciones y partidas \1/
Emision
¢ ¢ q Necesidades brutas de integrada
financiamiento desde la ldgica
"""" del Gobierno
Emision de deuda derivada Flujos de consolidacién \1/ > Central
del Tesoro Publico (residuales) . . .
_______ Uso de activos financieros e

ingresos por percibir

N4

Necesidades netas de
financiamiento

Permiten reconciliar las
necesidades del resto
de operaciones con la
emision derivada del
Tesoro Publico

................... 4 Emisién consolidada de deuda y,

DEUDA BRUTA DEL GOBIERNO CENTRAL DEUDA BRUTA DEL GOBIERNO CENTRAL

La deuda se construye desde un tnico marco
conceptual para el Gobierno Central. La emision de
deuda deriva directamente de las necesidades netas

consolidadas, sin flujos residuales.

La deuda se construia a partir de la emision del Tesoro
Publico. Las necesidades del resto de operaciones se
integraban a través de flujos residuales
(flujos de consolidacién)

Fuente: Dipres.
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A continuacién, se describen los tres componentes principales de la nueva metodologia: la estimacion de las
necesidades de financiamiento, la composicién por moneda de las emisiones, y la consolidacion de la trayectoria
proyectada de la deuda.

1. Necesidades de financiamiento

Las necesidades brutas de financiamiento se obtienen agregando los distintos componentes que generan
requerimientos de financiamiento para el Gobierno Central, la mayoria de los cuales cuenta con un registro
identificable en el clasificador presupuestario (Decreto N°854, de 2004, del Ministerio de Hacienda).

El Cuadro R.3.1 presenta el desglose de estos componentes para 2026 y muestra como las necesidades brutas se
transforman en necesidades netas, equivalentes al monto que debe financiarse mediante emisiéon de deuda, una
vez descontados el uso de activos financieros y los ingresos por percibir.

Cuadro R.3.1

Desglose de las necesidades de financiamiento del Gobierno Central
(millones de pesos 2026)

COMPONENTE CLASIFICADOR PRESUPUESTARIO 2026
. Déficit fiscal (EOGC]) Resultado EOGC 7.252.012
. Amortizaciones de deuda Subt. 34.01y 34.02 6.689.408
. Ejecucién garantia CAE Subt. 34.01 408.362
. Deuda flotante!" Subt. 34.07 2.812.442
. Compra de titulos y valores de los servicios Subt. 30 746.763
. Compra cartera CAE Subt. 30 493.672
. Bonos de reconocimiento? Subt. 23.01.003 129.340
. Acciones multilaterales Subt. 30.02 119.631
. Aportes a empresas publicas (EEPP) Subt. 30 349.845
10. Operacion de los fondos del tesoro publico Subt. 30 834.873
11. Préstamos netos (otorg. - recup.) Subt. 32 /12 (Excluye 12.10) 1.333.716
12. Cuota BCCh® Subt. 34.01 23.080
13. Flujo final de caja (saldo cierre OATP)“ Subt. 35 1.360.112
NECESIDADES BRUTAS 22.553.258
() Uso de activos financieros e ingresos por percibir® -2.581.016
NECESIDADES NETAS (= emisién de deuda) 19.972.242

—

2
3
4
5
6
7
8
9

Notas: (1) Corresponde al gasto fiscal devengado y no pagado al 31 de diciembre del ejercicio presupuestario anterior.

[2) Pago de bonos que reconocen imposiciones del antiguo sistema previsional.

(3) Aporte fiscal al Banco Central [Decreto N°1526 de 2010).

[4) Recursos necesarios para atender oportunamente las obligaciones fiscales y fortalecer la posicion de liquidez del Tesoro Publico.
(5] Corresponde a los ingresos devengados y no percibidos al 31 de diciembre del ejercicio presupuestario anterior.

Fuente: Dipres, sobre la base del modelo de proyeccién de la DBGC. Subt. = Subtitulo del Clasificador Presupuestario.

Cada uno de los conceptos considerados para la estimacion de las necesidades de financiamiento —con excepcidn
del déficit fiscal efectivo— corresponde a operaciones bajo la linea que generan requerimientos de financiamiento
para el Gobierno Central y cuentan con un registro presupuestario identificable. Su incorporacion explicita
constituye uno de los principales avances de la nueva metodologia, al fortalecer la trazabilidad de las fuentes de
informacién y la capacidad explicativa de los factores que determinan la evolucién de la deuda proyectada.
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2. Composicion por moneda para la estimacion de la emision

Una vez determinadas las necesidades netas de cada ano, se determina el monto de deuda a emitir por moneda
de origen, cuya composicion se establece cada ano en funcion de las condiciones del mercado financiero local e
internacional. La distribuciéon por moneda constituye un supuesto utilizado para proyectar la evolucion del stock de
deuda. Sin embargo, la composicién efectiva de las emisiones podra diferir de la proyectada, de acuerdo con las
condiciones prevalecientes en los mercados financieros y por cambios en la estrategia de financiamiento del Fisco.

3. Consolidacion y trayectoria de la deuda

Finalmente, el stock proyectado para cada moneda se consolida en pesos nominales utilizando los supuestos
macroecondmicos considerados en el IFP —particularmente el tipo de cambio, el valor de la UF y el PIB nominal—,
obteniéndose la trayectoria proyectada de la DBGC como porcentaje del PIB.

Para 2026, esta consolidacion da como resultado un stock de $155.441.950 millones, equivalente a 42,7% del PIB. El
Cuadro R.3.2 presenta la proyeccion de la DBGC para el periodo 2026-2030 bajo los escenarios de gasto comprometido
y gasto compatible con la meta de balance estructural considerados en el escenario base del presente informe.

CuadroR.3.2
Trayectoria proyectada de la DBGC
(% del PIB)
ESCENARIO 2026 2027 2028 2029 2030
Comprometido 4£2,7% 43,5% 44,5% 45,3% 45,5%
Compatible con meta 42,7% 43,2% 43,7% 44,0% 44.1%

Fuente: Dipres, modelo de proyecciéon de la DBGC, IFP 2T2026.

Ambas trayectorias se evallan respecto del nivel prudente de deuda de 45% del PIB, establecido en el Decreto de
Politica Fiscal de julio de 2026 en el marco de la regla fiscal dual. Bajo el escenario de gasto compatible con la
meta, la deuda se mantiene por debajo de dicho umbral durante todo el horizonte de proyeccién, alcanzando 44,1%
en 2030. En contraste, bajo el escenario de gasto comprometido, la deuda supera levemente el nivel prudente hacia
el final del periodo, situdndose en 45,3% del PIB en 2029 y 45,5% en 2030.

Consideraciones finales

La nueva metodologia representa un cambio en la forma de proyectar la DBGC. Mientras el enfoque anterior
construia la trayectoria de la deuda a partir de la programacion financiera del Tesoro Publico, el nuevo enfoque
utiliza como punto de partida el balance fiscal efectivo, integrandolo con las operaciones financieras bajo la linea
y la evolucion del stock de deuda en un Unico proceso de estimacion. Su implementacion requirié identificar las
principales operaciones financieras bajo la linea, permitiendo que la trayectoria proyectada de la deuda derive
directamente del escenario fiscal contenido en el IFP.

Como consecuencia de este mayor nivel de desagregacidn, la nueva metodologia elimina la necesidad de utilizar
partidas residuales de conciliacién, entre ellas los denominados “Flujos de consolidacion”, que anteriormente
permitian compatibilizar las estimaciones derivadas de la programacion del Tesoro Publico con aquellas construidas
a partir del EOGC. De esta forma, las proyecciones pasan a sustentarse sobre un Unico marco conceptual,
fortaleciendo la consistencia metodoldgica, la trazabilidad y la transparencia del proceso de estimacion.

Laimplementacién de esta metodologia continuara perfecciondndose en los préximos informes, particularmente en
el IFP del tercer trimestre, que concentra la mayor cantidad de informacidn para la elaboracién de las proyecciones
asociadas al Proyecto de Ley de Presupuestos. Ello permitird complementar las proyecciones con una explicacidn
mas detallada de sus principales supuestos.




RECUADRO 4. EMPRESAS PUBLICAS Y GESTION PATRIMONIAL DEL ESTADO

La discusién sobre politica fiscal suele concentrarse en la evolucion de los ingresos, el gasto, el balance y la
deuda del Gobierno Central, mientras que la gestidn de los activos y pasivos del Estado recibe comparativamente
menor visibilidad. Sin embargo, una evaluacion integral de la sostenibilidad de las finanzas publicas requiere
complementar el analisis tradicional de flujos con una mirada patrimonial, que considere tanto los activos publicos
como los pasivos contingentes asociados a ellos.

Las empresas publicas constituyen uno de los principales activos del Estado, tanto por los ingresos que generan
para el Fisco —via impuestos, dividendos y traspasos— como por la magnitud de sus programas de inversién y
sus potenciales implicancias para las finanzas publicas. Esta dimensién adquiere creciente relevancia dado que
las principales empresas publicas administran activos por aproximadamente 40% del PIB y operan en sectores
estratégicos expuestos a volatilidad de precios internacionales, cambios regulatorios y presiones de costos.

En este contexto, durante 2026 el Ministerio de Hacienda, la Direccion de Presupuestos y el Sistema de Empresas
Publicas (SEP) han impulsado una politica de duefo orientada a fortalecer el seguimiento financiero, operacional y
estratégico de las empresas publicas. Los avances abarcan las 28 empresas publicas, que concentran el 100% del
patrimonio empresarial del Estado, y se resumen en el Cuadro R.4.1.

Cuadro R.4.1
Principales avances durante 2026

AMBITO INDICADOR

Empresas publicas incorporadas al ejercicio 28

Activos administrados $137 billones (40% del PIB de 2025)

Horizonte de planificacion financiera 2035

Programas de inversion monitoreados Mas de $57 billones (17% del PIB).

Empresas con revision de politica de dividendos 13

Riesgos patrimoniales monitoreados Capitalizaciones, financiamiento y pasivos contingentes

Fuente: Dipres.

Un primer avance ha consistido en extender el horizonte de planificacién financiera de las principales empresas
publicas hasta 2035, incorporando proyecciones de resultados operacionales, flujos de caja, programas de
inversiéon, endeudamiento, requerimientos de capitalizacién, politicas de distribucion de utilidades y riesgos
financieros. Para ello, en coordinacion con el SEP, se instruyd a los presidentes de directorios a fortalecer la entrega
de antecedentes financieros, operacionales y estratégicos, con foco en sostenibilidad, eficiencia, productividad y
disciplina de costos. Este ejercicio permite construir una vision de portafolio, evaluar de manera mas consistente la
sostenibilidad financiera de estas companias e identificar oportunamente eventuales necesidades de capitalizacién,
requerimientos de financiamiento y otros pasivos contingentes asociados al patrimonio empresarial del Estado.

De manera complementaria, se ha fortalecido el seguimiento de indicadores financieros y operacionales, con
antecedentes mas oportunos sobre la evolucion de los resultados y de los principales proyectos de inversion.
Ello hace posible distinguir con mayor precision los efectos derivados del escenario macroeconémico —como las
variaciones en los precios internacionales de materias primas— de aquellos asociados al desempeno operativo y
financiero de cada empresa.




En materia de inversiones con impacto fiscal de mediano plazo, se ha avanzado en el andlisis de empresas de
infraestructura y transporte, en coordinacion con el Ministerio de Transportes y Telecomunicaciones. En particular,
en EFE y Metro el trabajo se ha orientado a compatibilizar y secuenciar los planes de inversion, para procurar un
equilibrio entre continuidad operacional, calidad de servicio, necesidades de expansién, capacidad financiera de
las empresas y presiones fiscales futuras. Un enfoque similar se ha aplicado al andlisis de proyectos portuarios,
evaluando la demanda esperada, los riesgos comerciales, la estructura de financiamiento y las alternativas de
concesion o licitacion.

En materia de capitalizacién y distribucion de utilidades, se han comenzado a aplicar criterios diferenciados segun
la situacion financiera, patrimonial, regulatoria y estratégica de cada empresa. En Codelco, en coordinacién con el
Ministerio de Mineria, se ha avanzado en una capitalizacion de utilidades del ejercicio 2025, orientada a fortalecer
su posicién financiera, respaldar la ejecucidn de su cartera de inversiones y enfrentar los desafios operacionales,
productivos y de costos. Esta decision se complementa con un plan de optimizacidn de costos e inversiones.

En ENAP, en coordinacién con el Ministerio de Energia, se trabaja en una estrategia de gestion de utilidades y
dividendos que permita distinguir los resultados asociados a condiciones transitorias de mercado de aquellos
de caracter permanente, para resguardar su sostenibilidad financiera y evitar que factores externos condicionen
decisiones permanentes de gasto, inversion o capitalizacion.

En BancoEstado, el foco ha estado en compatibilizar su contribuciéon al Fisco con el cumplimiento de los
requerimientos regulatorios establecidos por la Comision para el Mercado Financiero (CMF) y Basilea Ill. Ello
requiere evaluar las decisiones de distribuciéon de utilidades considerando la evoluciéon del capital regulatorio, el
crecimiento de los activos ponderados por riesgo, la solvencia de la institucion y su capacidad de sostener el rol
publico sin comprometer su fortaleza patrimonial.

Adicionalmente, se avanza en una politica de dividendos de largo plazo para matrices y filiales de empresas
publicas, orientada a entregar mayor predictibilidad sobre las expectativas del Estado como propietario y a
establecer criterios consistentes con la sostenibilidad financiera, cumplimiento tributario y la creacién de valor
publico. La aplicacidon de esta politica de dueno en las distintas empresas se resume en el Cuadro R.4.2.

Cuadro R.4.2
Principales medidas durante 2026
AMBITO EMPRESAS MEDIDAS TOMADAS IMPLICANCIA FISCAL
Planificacion financiera Todas Horizonte extendido hasta Mejor evaluacién de riesgosy
2035 proyeccion de ingresos largo
plazoy cargas fiscales
Inversiones EFE, Metro, Codelco, ENAP, Priorizacion de inversiones Menores presiones fiscales
Empresas Portuarias futuras y mejora de
rentabilidad
Infraestructura portuaria Empresas portuarias Evaluacién de financiamiento  Disminucion de riesgos
y concesiones fiscales
Capitalizacion Codelco Capitalizacién de utilidades Fortalecimiento patrimonial e
2025 inversiones
Dividendos ENAP Revision de politica de Proyeccion de rentas de la
dividendos por eventos propiedad
ex6genos
Capital regulatorio BancoEstado Compatibilizacién con Basilea  Solvencia y sostenibilidad
1l patrimonial

Fuente: Dipres.
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Los efectos de este fortalecimiento comienzan a reflejarse en la elaboracion de los Informes de Finanzas
Publicas de 2026. En el IFP del primer trimestre se incorporaron antecedentes actualizados sobre ENAP, lo que
permitié revisar las proyecciones de rentas de la propiedad, asi como informacién sobre los planes de inversion
y produccion de Codelco, que modifico el perfil esperado de los ingresos provenientes del cobre y del litio durante
el horizonte de proyecciéon. En este IFP, junto con la actualizaciéon del escenario macroecondémico, se incorporo
informacién financiera y operacional mas reciente de las principales empresas publicas y se revisaron los criterios
de distribucién de resultados, fortaleciendo las estimaciones de traspasos al Fisco y de rentas de la propiedad.

Estos antecedentes ilustran que una politica de dueno mas activa no sélo fortalece la gestion de las empresas
publicas, sino que también mejora la calidad de la informacién utilizada para la formulacion de la politica fiscal,
reduciendo la incertidumbre asociada a estas fuentes de ingresos y facilitando la anticipacién de riesgos fiscales
de mediano y largo plazo, como eventuales necesidades de capitalizacién, cambios en la capacidad de generacién
de utilidades y otros pasivos contingentes que podrian afectar la posicién patrimonial del Estado.

En esta perspectiva, la incorporacion sistematica de informacién financiera, operacional y estratégica de las
empresas publicas al proceso de formulacion presupuestaria representa un avance hacia una gestién patrimonial
mas integral del Estado. Mientras la regla fiscal dual continta siendo el principal instrumento para orientar la
sostenibilidad fiscal, la visidn de portafolio sobre las empresas publicas amplia la capacidad del Estado para
anticipar riesgos patrimoniales y fiscales, fortaleciendo la formulacién de la politica fiscal y la calidad de las
proyecciones.
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GLOSARIO Y ACRONIMOS

GLOSARIO

Ano fiscal: periodo de 12 meses en el que estan basadas las cuentas del sector publico. En Chile coincide con el ano
calendario.

Activos financieros: documento o titulo que representa un derecho sobre un bien o una renta, tiene un valor monetario.
Estos pueden corresponder a las cuotas o participaciones en fondos de inversion, acciones de empresas, bonos asociados
a emisiones de deuda, entre otros.

Activos no financieros: recurso cuya propiedad tiene un valor monetario como bienes inmuebles, vehiculos, maquinaria,
equipos tecnoldgicos, entre otros.

Balance ciclicamente ajustado: también llamado balance estructural, corresponde al balance fiscal que se produce por
la diferencia entre los ingresos ciclicamente ajustados (o estructurales) y los gastos del Gobierno Central total para un
ano fiscal. La metodologia de este balance se aplica en Chile desde el ano 2001 como una regla que guia la politica fiscal.

Balance efectivo: balance fiscal que refleja la diferencia de los ingresos y gastos efectivos del Gobierno Central total para
un ano fiscal.

Balance primario efectivo: es el balance efectivo, excluyendo los ingresos y gastos en intereses.
Balance primario estructural: es el balance estructural, excluyendo los ingresos y gastos en intereses.

Banco Central de Chile: organismo auténomo que tiene por objetivo velar por la estabilidad de la moneda, esto es,
mantener la tasa de inflacion baja y estable en el tiempo. También debe promover la estabilidad y eficacia del sistema
financiero, velando por el normal funcionamiento de los pagos internos y externos.

Bonos de la Tesoreria General de la Republica: instrumento de financiamiento publico. De acuerdo con su denominacion,
existen dos tipos: los Bonos de Tesoreria en Pesos (BTP) y los Bonos indexados a la Unidad de Fomento (BTU).

Cobre bruto: ingresos del Estado que provienen de la Corporacién Nacional del Cobre (Codelco). Estos se materializan en
el pago de impuestos, los traspasos de utilidades y los pagos de la Ley de Reservada del Cobre.

Codelco: empresa autonoma de mineria cuprifera, de propiedad del Estado.

Comité Consultivo del PIB no minero tendencial: instancia conformada por profesionales independientes ad honorem
que entrega sus estimaciones del crecimiento no minero de la economia de tendencia, al Ministerio de Hacienda, para el
calculo del balance estructural y la determinacién del gasto que estd en el proyecto de ley de presupuestos de cada ano.

Comité Consultivo del Precio de Referencia del Cobre: instancia conformada por profesionales independientes ad
honorem que entrega sus estimaciones del precio del cobre a largo plazo al Ministerio de Hacienda, para el calculo del
balance estructural y la determinacion del gasto que esta en el proyecto de ley de presupuestos de cada ano.

Consejo Fiscal Auténomo: organismo auténomo de caracter consultivo que contribuye al manejo responsable de la
politica fiscal del Gobierno Central. Para ello: evalta y monitorea el calculo del ajuste ciclico de los ingresos efectivos
de la Dipres, segun la metodologia, procedimientos y normas establecidas por el Ministerio de Hacienda; participa como
observador en los procedimientos establecidos para recabar la opinidn de expertos independientes sobre los pardmetros
estructurales, revisa dichos calculos y manifiesta su opinién sobre los mismos.

Decreto Exento: es un decreto supremo que no esta sujeto al trdmite de control por parte de Contraloria General de la
Republica, por disposicion expresa de la ley o por resolucion del contralor general que le exima del tramite.

Decreto de Politica Fiscal: resolucion legal que establece las bases de la politica fiscal de acuerdo con el articulo 1°
de la Ley N°20.128 de Responsabilidad fiscal. Estos decretos cumplen un rol fundamental para evaluar y monitorear el
cumplimiento de las metas y compromisos fiscales que espera cumplir cada gobierno.
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Decreto Supremo: norma dictada por el Presidente o la Presidenta de la Republica, a través de un ministerio del Estado.
Su alcance puede ser particular o general.

Deuda bruta del Gobierno Central: estd compuesta por instrumentos de deuda que emite el Gobierno Central y por los
créditos adquiridos. Ejemplo, bonos colocados en el mercado financiero local e internacional, créditos con organismos
multilaterales, pagarés u otro instrumento de deuda reconocido por ley.

Eurozona: conjunto de Estados cuya moneda oficial es el Euro. Estos son: Alemania, Austria, Bélgica, Chipre, Croacia, Eslovaquia,
Eslovenia, Espana, Estonia, Finlandia, Francia, Grecia, Irlanda, Italia, Letonia, Lituania, Luxemburgo, Malta, Paises Bajos y Portugal.

Ex Ley Reservada del Cobre: era la Ley N°13.196, que destinaba 10% de las ventas de cobre de Codelco a las Fuerzas
Armadas de Chile. Fue derogada mediante la Ley N° 21.174.

Ejecucidn presupuestaria: fase del proceso presupuestario que registra los gastos ejecutados en relacion a los ingresos
asignados en el Presupuesto Fiscal, en un periodo determinado. Se expresa como el porcentaje utilizado sobre el total de
los recursos que fueron asignados, segun la clasificacidn institucional, presupuestaria y econémica.

Fondo de Estabilizacion Econémica y Social (FEES): fondo soberano destinado a ahorrar y financiar eventuales déficits
fiscales y realizar amortizaciones de la deuda publica. Esto, contribuye a la responsabilidad fiscal porque funciona como
estabilizador del gasto ante cambios de la economia mundial y volatilidad de los ingresos.

Fondo de Reserva de Pensiones (FRP): fondo soberano destinado a apoyar el financiamiento de las obligaciones fiscales
originadas por la garantia estatal de las pensiones basicas solidarias de vejez e invalidez.

Fondos soberanos: fondos que tienen como objetivo contribuir a la estabilidad macroecondmica del pais.

Fondo Monetario Internacional: organizacién financiera internacional en que participan 190 paises. Promueve la estabilidad
financiera y cooperacion monetaria internacional, y establece las normas de contabilidad para cuentas nacionales y fiscales.

Formacion bruta de capital fijo: son los gastos que adicionan bienes nuevos duraderos a sus existencias de activos
fijos, menos sus ventas netas de bienes similares de segunda mano y de desecho, efectuadas por las industrias, las
administraciones publicasylosservicios privadosno lucrativos que se prestan aloshogares.Enelanalisismacroeconémico,
es una métrica que forma parte del gasto en inversién que se incluye dentro del PIB.

Gasto: incluye las transacciones que disminuyen el patrimonio neto del Gobierno (gasto corriente) y el gasto en activos no
financieros (gasto de capital). También se le denomina gasto total.

Gasto corriente: categoria de gasto destinado a la operacion normal de la Administracion Publica, como sueldos del
personaly la compra de bienes y servicios. También se contabilizan los gastos en bonos o subsidios estatales, el pago de
intereses de la deuda publica y los aportes para pensiones y jubilaciones, entre sus principales componentes.

Gasto de capital: categoria de gasto que senala las inversiones que realiza el Estado y las transferencias de recursos a
otros organismos que ejecutan proyectos.

Gasto extrapresupuestario: actualmente se compone por el gasto por intereses de los bonos de reconocimiento,
contabilizado en el Gobierno Central extrapresupuestario.

Gasto presupuestario: es el gasto que corresponde a lo expresado en la Ley de Presupuestos.

Gobierno Central extrapresupuestario: concepto para referirse a las cuentas cuya cobertura esta fuera de la Ley de
Presupuestos. En particular se refiere a los recursos vinculados a los intereses de bonos de reconocimiento.

Gobierno Central presupuestario: concepto usado para referirse a las cuentas de las instituciones del Gobierno Central
incluidas la Ley de Presupuestos. Incluye a los ministerios, entidades estatales auténomas (Congreso Nacional, Poder
Judicial, Contraloria General y Ministerio Publico) e instituciones publicas descentralizadas (servicios publicos).

Gobierno Central total: concepto usado para referirse a las cuentas de las instituciones que incluyen las del Gobierno
Central presupuestario y el extrapresupuestario.
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Gran mineria privada (GMP10): grupo conformado por las 10 grandes empresas mineras privadas. Estas son Escondida,
Collahuasi, Los Pelambres, Anglo American Sur, El Abra, Candelaria, Anglo American Norte, Zaldivar, Cerro Colorado y
Quebrada Blanca.

indice de Precios al Consumidor (IPC): indicador elaborado por el Instituto Nacional de Estadisticas (INE) para el célculo
mensual de la inflacién de los productos del mercado.

indice de precios de los alimentos de la FAO: también llamado “indice de la FAO", mide la variacion mensual de los precios
internacionales de una canasta de alimentos. Es publicado por la Organizacién para la Alimentacion y la Agricultura, que
forma parte de la Organizacion de las Naciones Unidas (ONU).

indice Mensual de Actividad Econémica (Imacec): es una estimacion que resume la actividad de los distintos sectores
econdmicos en un determinado mes. Es publicado por el BCCh.

Inflacion subyacente: a diferencia de la inflacidn tradicional, que refleja la evolucion de precios de un amplio conjunto de
bienes y servicios (IPC), la inflacién subyacente no considera para su calculo la energia, ni los alimentos no elaborados.

Ingresos: son transacciones que incrementan el patrimonio neto del Gobierno. Corresponden a los impuestos, donaciones,
transferencias, etc recibidas por el Gobierno.

Ingresos estructurales: también llamados ingresos ciclicamente ajustados, corresponde a una estimacion de los ingresos
del Gobierno Central, como si la economia no minera evolucionara de acuerdo con su tendencia y el precio del cobre fuera
el de largo plazo.

Ingresos tributarios netos: ingresos que provienen del pago de impuestos ajustados segun las devoluciones a que tienen
derecho los contribuyentes. Por ejemplo, los impuestos pagados en exceso o por corresponder a actividades exentas y/o
no gravadas, entre otras.

Operacidn renta: proceso llevado a cabo por el SlI, durante abril de cada ano donde los contribuyentes pagan sus
impuestos a la renta del ano anterior.

Pagos provisionales mensuales: pagos mensuales a cuenta de los impuestos anuales que les corresponda pagar a los
contribuyentes. El monto se determina, por lo general, de acuerdo con un mecanismo establecido en la Ley de Impuesto
a la Renta (D.L. N°824 de 1975) especificamente en los articulos 84 y siguientes.

Posicion financiera neta: diferencia entre los activos financieros del tesoro publico (FEES, FRP y otros activos del tesoro
publico) y el stock de deuda bruta del periodo.

Precio de referencia del cobre: es uno de los pardmetros estructurales. Corresponde al precio a largo plazo del cobre,
estimado mediante una metodologia establecida por Decreto a partir de los insumos entregados por los expertos del comité
consultivo del precio de referencia del cobre. Lo habitual es que se realice una consulta al ano para obtener el indicador.

Presupuesto Fiscal: es la estimacion financiera de ingresos y gastos del Sector Publico para un ano determinado. Esta
estimacion es compatible con los recursos disponibles y el logro de metas y objetivos previamente establecidos en Ley
Orgénica de Administraciéon Financiera del Estado, DL N°1263, de 1975.

Presupuesto inicial: presupuesto que esta establecido en la Ley de Presupuestos aprobada por el Congreso.
Presupuesto vigente: incluye las modificaciones presupuestarias que se realizan durante el ano mediante decretos.

Producto Interno Bruto: mide la capacidad productiva, es decir es el valor total de los bienes y servicios producidos en el
territorio de un pais en un periodo determinado, libre de duplicaciones.

Producto Interno Bruto no minero tendencial: mide el potencial de crecimiento de la economia sin considerar el aporte
de la mineria cuando la capacidad productiva se encuentra en ausencia de shocks, es decir, operando como si los factores
de produccidn se utilizaran con una intensidad normal y el nivel de productividad fuese el de tendencia.
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Programa financiero: es un instrumento de planificacién y gestion financiera del sector publico. Corresponde a una
proyeccion del gasto presupuestario del Gobierno Central, que se realiza segun la Ley de Administracién Financiera del
Estado en un plazo de cuatro anos. Se presenta en el Informe de Finanzas Publicas.

Regla fiscal: es un compromiso que adquiere la autoridad fiscal que puede perseguir objetivos tales como controlar y/o
comprometer el nivel de gasto y endeudamiento de un pais.

Sistema presupuestario: forma parte de la Administracién Financiera del Estado. Estd constituido por un programa
financiero de mediano plazo y por un presupuesto anual coordinados entre si. Tanto en el programa financiero como en
el presupuesto anual, se establecen las prioridades y se asignan los recursos a cada institucion.

Transacciones bajo la linea de resultados: operaciones que modifican los activos financieros y pasivos del Gobierno
Central.

Transferencias consolidables: movimientos de recursos entre entidades del sector publico contenidos en la Ley de
Presupuestos. Cada transferencia es tomada en razén por la Contraloria General de la Republica e informada al Congreso
Nacional.

Transferencias corrientes: gastos de una institucion cuando realiza donaciones a otros organismos o traspaso de dinero
para alguna funcién especifica. Es decir, no representa un gasto de contraprestacion en bienes o servicios. Este traspaso
de presupuesto puede realizarse a personas o instituciones privadas, a instituciones y empresas publicas y a gobiernos
u organismos extranjeros.

Transferencias de capital: gastos destinados a la inversidn o formacion de capital sin contraprestacion de bienes o
servicios. Este traspaso de presupuesto puede realizarse al sector privado, entidades publicas, como a Gobiernos vy
organismos internacionales.
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ACRONIMO DEFINICION ACRONIMO DEFINICION
BCA Balance ciclicamente ajustado GMP10 Gran mineria privada

BCCh Banco Central de Chile IDPC Impuesto de primera categoria

BE Balance estructural IF Informe financiero

BML Bolsa de metales de Londres IFP Informe de Finanzas Publicas

BTP Bonos de Tesoreria en pesos Imacec indice Mensual de Actividad Econémica
BTU Bonos indexados a la Unidad de Fomento IPC indice de Precios al Consumidor
CAE Crédito con Aval del Estado IR Impuesto a la renta

CFA Consejo Fiscal Auténomo IVA Impuesto al valor agregado

Corfo Corporacion de Fomento de la Produccién OATP Otros activos del Tesoro Publico
DBGC Deuda bruta del Gobierno Central OCDE/OECD  Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico
Dipres Direccion de Presupuestos PdL Proyecto de ley

EE.UU. Estados Unidos PGU Pension Garantizada Universal
FED Federal Reserve PFN Posicion financiera neta

FEES Fondo de Estabilizacién Econémicay Social ~ PIB Producto Interno Bruto

FAR E%?wiit?v?dé%oé%Si[oLr:lnSporte Publicoy la PPM Pagos provisionales mensuales
FBCF Formacion bruta de capital fijo Sli Servicio de Impuestos Internos
FMI Fondo Monetario Internacional SM&E Sistema de monitoreo y evaluacion
Fonasa Fondo Nacional de Salud TMCF Toneladas métricas de cobre fino
FRP Fondo de Reserva de Pensiones TPM Tasa de Politica Monetaria

GC Gobierno Central

Fuente: Dipres.
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ANEXO |. ANTECEDENTES PARA EL CALCULO DEL BALANCE CICLICAMENTE
AJUSTADO 2026

I.PRINCIPIOS ORDENADORES

En este anexo se describen los insumos y resultados de la estimacion del BCA para 2026, de acuerdo con la nueva
metodologia, para el calculo del balance estructural fue publicada en el Diario Oficial el 4 de julio de 2026. Su diseno
incorpord recomendaciones formuladas por el Consejo Fiscal Auténomo (CFA) en el Informe Técnico N° 7 “Propuestas
metodoldgicas para los ajustes ciclicos de la regla fiscal” de abril de 2026, asi como propuestas del Ministerio de Hacienda.
Ademas, la metodologia fue presentada al CFA para su revision antes de su implementacion.

II. APLICACJON DE LA METODOLOGIA DE BALANCE CICLICAMENTE AJUSTADO AL PROYECTO DE LEY DE PRESUPUESTOS
PARA EL ANO 2026

1.1 Variables econdmicas efectivas y estructurales
Se consideran las siguientes variables econémicas estructurales (Cuadro A.l.1) y efectivas (Cuadro A.l.2)

Cuadro A.l1
Variables estructurales para 2026

VARIABLE VALOR FUENTE
E(Becnhc?rz!r?eﬁg Qérwc?i:/c;t;g;:ncial/ 1,1%  Ministerio de Hacienda/Comité de expertos, reunido en julio de 2025.

Brecha PIB no minero tendencial/ 0.7%

PIB no minero efectivo 2025 Ministerio de Hacienda/Comité de expertos, reunido en julio de 2025.

Precio de referencia del cobre 2026 438

(centavos de délar por Libra) Comité de expertos, reunido en julio de 2025.

Umbral del litio Dipres, promedio de los ingresos por Rentas de la Propiedad provenientes
(% del PIB) 0,35% de la explotacion del litio de Corfo entre agosto de 2018 y julio de 2025, como
° porcentaje del PIB del periodo entre julio de 2018y junio de 2025.

Fuentes: Ministerio de Hacienda y Dipres.

Cuadro A.l.2
Proyeccion de variables econdmicas efectivas 2026
VARIABLE PERIODO VALOR
PIB no minero real Total 2026 207.377
(miles de millones de pesos afo anterior) Total 2025 203.002
PIB tendencial no minero Total 2026 209.708
(miles de millones de pesos afo anterior) Total 2025 204 412
°C Promedio 2026 3,6%
(tasa de variacion promedio/promedio) o
Precio del cobre BML Promedio 2026 590.5

(centavos de délar por libra)

Fuentes: Ministerio de Hacienda y Dipres.
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1.2 Efecto ciclico de los ingresos 2026
El Cuadro A.l.3 muestra el componente ciclico calculado con los parametros descritos.

Cuadro A.l.3

Ingresos efectivos, componente ciclico e ingresos ciclicamente ajustados 2026
(millones de pesos 2026)

COMPONENTE L OO ONENTE CICLICAMENTE
AJUSTADOS
(1) Ingresos tributarios no mineros 57.077.555 -869.572 57.947.127
(1.1) Impuesto declaracién anual (abril de 2026) 14.745.971 -166.208 14.912.179
(1.2) Sistema de pagos (abril de 2026) -15.893.475 263.357 -16.156.833
(1.3) Impuesto declaracién mensual 8.156.463 -167.024 8.323.487
(1.4) Pagos provisionales mensuales 14.144.308 -381.566 14.525.874
(1.5) Impuestos indirectos 35.016.709 -407.966 35.424.674
(1.6) Otros 907.580 -10.165 917.745
(2) Cotizaciones previsionales de salud 4.384.932 -57.515 4.442.446
(3) Traspasos de Codelco al Fisco por cobre 2.869.639 1.014.393 1.855.247
(4) Ingresos tributarios GMP10 7.235.155 2.134.243 5.100.912
(5) Ingresos por litio (Codelco y Corfo) 1.108.265 0 1.108.265
(6) Otros ingresos sin ajuste ciclico 7.016.126 0 7.016.126
(7)= (1+2+3+4+5+6) Total 79.691.672 2.221.549 77.470.122

Fuente: Dipres.

1.3 Calculo del balance ciclicamente ajustado 2026
El Cuadro A.l.4 presenta el resultado del BCA de 2026, junto con el resultado primario.

Cuadro A.L.4

Balance Ciclicamente Ajustado del Gobierno Central Total 2026
(millones de pesos 2026 y % del PIB)

MM$2026 % DEL PIB

(1) Balance efectivo -7.252.012 -2,0
(2) Ajuste ciclico 2.221.549 0,6
(2.1) Ingresos tributarios no mineros -869.572 -0,2
(2.2) Ingresos cotizaciones previsionales de salud -57.515 0,0
(2.3) Ingresos de Codelco por cobre 1.014.393 0.3
(2.4) Ingresos tributarios GMP10 2.134.243 0.6
(2.5) Ingresos por litio [Codelco y Corfo) 0 0.0
(3)= (1-2) Balance ciclicamente ajustado -9.473.562 -2,6
(4) Ingresos por intereses 491.471 0,1
(5) Gastos por intereses 4.590.729 1,3
(6) = (1-4+5) Balance primario efectivo -3.152.754 -0,9
(7) = (3-4+5) Balance primario ciclicamente ajustado -5.374.303 -1,5

Fuente: Dipres.
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ANEXO I1. INFORMACION ESTADISTICA COMPLEMENTARIA

Cuadro A.ll.1

Ingresos Tributarios GMP10 moneda nacional y extranjera 1997-2026 (p)
(miles de délares)

DECLARACION DECLARACION PAGOS IMPUESTO TOTAL PAGOS
ANUAL Y PAGO PROVISIONALES ADICIONAL POR IMPUESTO
DE RENTA MENSUAL MENSUALES RETENIDO A LARENTA
1997 -27.361 402.938 150.829 252.109 375.577
1998 -5.381 185.156 77.437 107.719 179.775
1999 -73.261 174.596 54.027 120.569 101.335
2000 -5.846 218.960 57.655 161.305 213114
2001 9.034 128.986 56.085 72.901 138.020
2002 -39.450 88.047 31.853 56.194 48.597
2003 -3.781 114.136 38.089 76.047 110.355
2004 123.324 473144 172.579 300.565 596.468
2005 455.179 1.264.244 613.158 651.087 1.719.424
2006 496.109 4.078.835 1.998.692 2.080.143 4.574.943
2007 1.152.330 5.054.366 3.299.200 1.755.167 6.206.696
2008 -336.375 4.680.595 3.220.332 1.460.263 4.344.220
2009 -560.889 2.068.563 1.316.425 752.138 1.507.674
2010 -117.735 3.783.052 2.155.592 1.627.460 3.665.316
2011 817.724 3.965.765 3.033.472 932.293 4.783.490
2012 891.034 3.278.909 2.712.763 566.147 4.169.943
2013 -135.651 3.129.199 2.302.008 827.191 2.993.549
2014 -139.897 2.642.657 1.989.508 653.149 2.502.760
2015 332.752 1.675.909 1.523.611 152.298 2.008.661
2016 -724.579 725.718 643.367 82.351 1.139
2017 -7.168 1.279.022 637.366 530.656 1.271.853
2018 485.932 1.920.003 1.419.532 500.471 2.405.935
2019 868.110 1.852.384 1.452.312 400.071 2.720.494
2020 -114.942 1.814.638 1.533.603 281.035 1.699.696
2021 386.828 3.431.737 2.637.163 794.574 3.818.565
2022 1.496.843 3.163.190 2.777.395 385.795 4.660.033
2023 -287.403 3.099.471 2.819.654 279.816 2.812.068
2024 -72.431 3.724.067 3.283.596 440.471 3.651.636
2025 1.054.679 4.506.259 4.081.893 424366 5.560.938
Ley de Presupuestos 2026 775.889 5.167.570 4.551.189 616.381 5.943.459
2026P 850.446 7.188.609 6.668.768 519.841 8.039.055

[p) Proyeccion.
Fuente: Dipres.
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Cuadro A.Il.2
Estado de Operaciones 2026 (p)

Gobierno Central Total
(millones de pesos 2026 y % del PIB)

MM$ % DEL PIB
GOBIERNO CENTRAL TOTAL
TRANSACCIONES QUE AFECTAN EL PATRIMONIO NETO
INGRESOS 79.677.858 21,9
Ingresos tributarios netos 64.312.710 17,7
Traspasos Codelco 2.869.639 0,8
Imposiciones previsionales 5.097.208 1,4
Donaciones 110.260 0,0
Rentas de la propiedad 2.888.367 0,8
Ingresos de operacién 1.584.993 0,4
Otros ingresos 2.814.681 0,8
GASTOS 74.868.103 20,5
Personal 19.772.831 5,4
Bienes y servicios de consumo y produccion 7.103.751 1,9
Intereses 4.590.729 1.3
Subsidios y donaciones 27.103.271 7,4
Prestaciones previsionales 16.207.153 44
Otros 90.368 0,0
RESULTADO OPERATIVO BRUTO 4.809.755 1,3
ADQUISICION NETA DE ACTIVOS NO FINANCIEROS 12.061.767 3,3
Venta de activos fisicos 13.814 0,0
Inversion 4.776.922 1,3
Transferencias de capital 7.298.659 2,0
TOTAL INGRESOS 79.691.672 21,9
TOTAL GASTOS 86.943.684 23,9
PRESTAMO NETO/ENDEUDAMIENTO NETO -7.252.012 -2,0

[p) Proyeccién.
Fuente: Dipres.
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ANEXO I1l. INFORMES FINANCIEROS DE PROYECTOS DE LEY E INDICACIONES
REALIZADOS ENTRE ABRIL Y JUNIO DE 2026

Anexo A.lIL1
Informes financieros de Proyectos de Ley enviados entre abril y junio de 2026, con efectos en los gastos fiscales'

(miles de pesos 2026)

- - . EFECTO EN GASTO

IF BOLETIN MENSAJE

NOMBRE IF

Proyecto de ley que moderniza la regulacién del lobby y

80 16.888-06  * : . h
las gestiones que representen intereses particulares

72.704 39.192 39.192 39.192 39.192

Proyecto de ley sobre reactivacion del turismo y el

71 1681705 026-374 forento a la industria audiovisual

5.000.000 5.000.000 5.000.000 5.000.000 5.000.000

Proyecto de ley que reajusta el monto del ingreso
94 18.230-13 035-374 minimo mensual, asi como de la asignacion familiary 23.936.000 43.281.000 43.281.000 43.281.000 43.281.000
maternal y del subsidio familiar

Proyecto de ley que fortalece la Superintendencia de

% 17.397-11 040-374 Salud y modifica normas que indica

1.063.000 1.073.000 1.265.000 1.249.000 1.237.000

Proyecto de ley que establece un beneficio
99 18.255-31  042-374 de compensacion por la compra de pafalesy 90.435.000 90.115.000  90.115.000  90.115.000  90.115.000
medicamentos

Proyecto de ley que crea el Registro Nacional de Actos

17 18.341-25  064-374 Vandalicos e Incivilidades

1.362.970 333.495 333.495 333.495 333.495

Proyecto de ley para la Reconstruccién Nacional y el

_ *
120 18.216-05 Desarrollo Econémico y Social

109.308.000 155.077.000 -33.392.000 -222.821.000 -39.697.000

Proyecto de Ley que equipara el derecho de Sala
Cuna para las trabajadoras, los trabajadores y los
128 14.782-13  074-374 independientes que indica, en las condiciones que 11.044.000 10.967.000  953.000 6.847.000 6.716.000
establece, modifica el Cédigo del Trabajo para tales
efectos y crea un Fondo Solidario de Sala Cuna

Proyecto de Ley que entrega un bono extraordinario de

134 18.404-13  078-374 s
apoyo a la nifez

68.438.000 0 0 0 0

Proyecto de ley que modifica diversos cuerpos legales,
136 17.355-11 080-374 con el objeto de establecer la prescripcién médica por 5.000 55.000 145.000 225.000
medio de receta electrénica y sancionar su falsificacion

Proyecto de ley que faculta a los establecimientos
139 18.389-04 082-374 educacionales a implementar un mecanismo de eleccion 285.022 0 0 0 0
mutua en el proceso de admisién escolar

Nota: Los valores con signo positivo significan mayores gastos fiscales y los valores con signo negativo significan menores gastos fiscales. Los IF sustitutivos sustituyen
los costos de los IF anteriores.

* Informe Financiero que actualiza montos, por lo que no registra nimero de mensaje.

Fuente: Dipres.

1 No incluye aquellos IF que fueron sustituidos por otros, ni los IF consolidados.
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Anexo A.lII.2

Informes financieros de Proyectos de Ley enviados entre abril y junio de 2026, con efectos en los ingresos fiscales
(miles de pesos 2026)

N° N° N° EFECTO EN INGRESOS
: NOMBRE IF
IF BOLETIN MENSAJE 2026 2027 2028 2029 2030

Proyecto de ley que modifica el Cddigo de
Mineria y las leyes N°21.420 y N°21.649, en
materia de amparo minero y otras materias
que indica.

102 18.259-08  039-374 0 0 11.922.275 12.233.279 34.785.589

Proyecto de ley para la Reconstruccion Nacional

_ *
120 18.216-05 y el Desarrollo Econdémico y Social.

594.195.000  1.865.398.000 2.694.271.000 3.100.801.000  3.221.425.000

Proyecto de ley que modifica diversos cuerpos
133 16.743-04  075-374  legales, con el objeto de facilitar la creacién de 1.851.707 0 0 0 0
nuevos establecimientos educacionales.

Nota: Los valores con signo positivo significan mayores ingresos fiscales y los valores con signo negativo significan menores ingresos fiscales. Los IF sustitutivos
sustituyen los costos de los IF anteriores.
Fuente: Dipres.

Anexo A.lll.3
Informes financieros de Proyectos de Ley enviados entre abril y junio de 2026, sin efecto en gastos o ingresos fiscales

N°IF N°BOLETIN N°MENSAJE NOMBRE IF

078 18156-04 010-374 Proyecto de Ley que establece medida de seguridad, orden y respeto para la comunidad educativa

Proyecto de ley que modifica el Cddigo Penal para establecer nuevas agravantes por delitos cometidos contra

079 18155-25 009-374 la comunidad educativa y en recintos educacionales

Proyecto de Acuerdo que aprueba el “Acuerdo entre el Gobierno de la Republica de Chile y el Gobierno
082 18178-10 008-374 de la Republica de Tayikistan sobre la Exencion Mutua del Requisito de Visa para Titulares de Pasaportes
Diplomaticos, Oficiales y de Servicio” suscrito en Dushanbe, RepUblica de Tayikistan, el 9 de marzo de 2023.

Proyecto de Ley que modifica el Cédigo Procesal Penal para regular la continuidad del juicio oral y permitir

083 18208-25 OT-374 la dictacion de sentencia definitiva ante la incomparecencia injustificada del acusado

Proyecto de Acuerdo que aprueba el "Acuerdo sobre Mutua Exencidn del Requisito de Visa para los Titulares
085 18215-10 013-374 de Pasaportes Diplomaticos, Especiales y Oficiales entre el Gobierno de la Republica de Chile y el Gobierno
del Estado de Catar”, suscrito en Santiago, Republica de Chile, el 17 de enero de 2025.

089 18231-35 017-374 Proyecto de ley que establece el Dia Nacional de la Teleton y el Dia Nacional del Encuentro Familiar

Proyecto de ley que modifica la Ley N°21.659 sobre seguridad privada, con el objeto de aumentar los plazos
090 18232-25 025-374 para presentar estudios de seguridad y extender la prorroga de la vigencia de la Ultima autorizacion del
personal de seguridad privada que indica

Indicaciones al Proyecto de Ley que fortalece y mejora la eficacia de la fiscalizacion y el cumplimiento de la

092 1695312 031-374 regulacion ambiental a cargo de la Superintendencia del Medio Ambiente, y regula otras materias que indica

Proyecto de Acuerdo que aprueba el "Acuerdo entre la Republica de Chile y la Republica Helénica sobre el
095 18256-10 021-374 Empleo Remunerado de Dependientes de Miembros de una Mision Diplomatica o Representacion Consular”,
suscrito en Santiago, el 24 de abril de 2024.

Proyecto de Acuerdo que aprueba el "Acuerdo General sobre los Privilegios e Inmunidades de la Organizacién
096 18257-10 015-374 Internacional de Policia Criminal-INTERPOL", aprobado en Marrakech, Marruecos, el 24 de noviembre de
2025.

Proyecto de ley que modifica la ley N°18.415, organica constitucional de los estados de excepcidon, en materia

107 18258-07 04d-374 de control de identidad
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N°IF  N°BOLETIN N°MENSAJE NOMBRE IF
104 18156-04 045-374 Ind|ca§|ones al Proyecto de ley que establece medidas de seguridad, orden y respeto para la comunidad
educativa
105 17355-11 048-374 Proy_ecto de ley que mijlflca dlversps cuerpos lggale_sl, con el objeto de establecer la prescripcion médica por
medio de receta electrénicay sancionar su falsificacion
Proyecto de Acuerdo que aprueba el Acuerdo que modifica el Convenio entre la Republica de Chile y el
Gobierno de la Republica de Hungria con el Objeto de Autorizar el Ejercicio de Actividades Remuneradas
en el Estado Receptor por los Familiares Dependientes del Personal Diplomatico, Consular, Administrativo
106 18279-10 016-374  y Técnico de las Misiones Diplomaticas y Consulares Acreditadas ante los respectivos Gobiernos, y por
los Familiares Dependientes de Nacionales Chilenos o Hungaros Acreditados ante Organizaciones
Internacionales con Sede en Cualquiera de los Dos Paises, adoptado por intercambio de Notas, fechadas
en Santiago y Budapest, el 15 de julio de 2024.
Proyecto de acuerdo que aprueba la Enmienda del Articulo VI del Estatuto del Organismo Internacional de
107 18334-10 022-374  Energia Atémica (OIEA), aprobada por la Conferencia General del organismo, celebrado el 1 de octubre de
1999 en Viena, Austria.
108 18301-10 046-374 Proyecto de Acuerdo que aprueba el Convenio de Transporte Aéreo entre el Gobierno de la Republica de Chile
y el Gobierno de la Republica de Costa Rica, suscrito en Lima, Perd, el 13 de diciembre de 2023.
109 16391-01 050-374 IndlcaC|one§ al Proyecto de Ley que establece un Sistema de Incentivos para la Gestién Sostenible de Suelos
Agropecuarios (SIGESS)
110 15261-25 052-374 Proyecto'de Ley qge modlflga la Ley N°21.325, de Migracion y Extranjeria para tipificar el delito de ingreso
clandestino al territorio nacional
Proyecto de ley que modifica la ley N°19.925 para incorporar a los trabajadores de plataformas digitales entre los
111 17963-11 055-374  obligados a exigir un documento de identificacion a quienes adquieran bebidas alcohélicas a través de aplicaciones
de dispositivos maéviles o fijos
Indicaciones al Proyecto de Ley que modifica el Cédigo Procesal Penal para regular la continuidad del juicio
112 18208-25 054-374 o . o, . o . R
oraly permitir la dictacion de sentencia definitiva ante la incomparecencia injustificada del acusado
113 14767-03 056-374 Proy_ecto de ley’ que modifica la‘ ’Ley N°17.336, sobre Propiedad Intelectual, con el objeto de regular las
medidas tecnoldgicas de proteccion
14 18286-03 058-374 Proygcto ld/e ley que mold|f|ca la Ley N°19.799, sobre docgmgntos electrénicos, firma electrénica y servicios de
certificacion de dicha firma y otros cuerpos legales que indica
115 18230-13 059-374 Indl;;uones al Proyecto de Le.y que re.aJusta el monto del Ingreso Minimo Mensual, asi como de la asignacién
familiar y maternal y del subsidio familiar
116 18315-07 053-374  Proyecto de Ley que modifica el Cédigo Penal para ampliar las hipétesis de trafico de migrantes
118 16743-04 057-374 Proyecto. d_e ley que qunﬂca diversos cuerpos legales, con el objeto de facilitar la creacién de nuevos
establecimientos educacionales
119 18296-05 061-374  Proyecto de Ley que autoriza mayor endeudamiento del Gobierno Central durante el ano 2026
121 16433-13 062-374 Indicaciones al Proyecto de Leyqlﬂe mo_d~|f|ca laLey N°19.831, en materia de responsabilidad del transportista
escolar durante el traslado de ninos, ninas y adolescentes
129 18378-18 060-374 Proyecto de ley que establece un estatuto de responsabilidad parental en el cuidado de nifos, nifas y
adolescentes
123 10986-24 063-374 Proyecto de vley que autoriza erigir un monumento, en la comuna de Lota, en memoria del escritor chileno
Baldomero Lillo Figueroa
124 12712-24 066-374  Indicaciones al Proyecto de Ley de Patrimonio Cultural
125 16552-12 068-374 !nd|AcaC|Aonesl al Proygcto de Ley que moAdllflcaldlversos cuerpos legales, con el objeto de fortalecer la
institucionalidad ambiental y mejorar su eficiencia
127 8654-15 070-374 Indicaciones al Proyecto de Ley que modifica normas relativas al autocontrol en materia de pesaje respecto
a empresas generadoras de carga
129 18211-25 072-374 Proyecto de ley que modifica el Cédigo Penal, con el objeto de tipificar el delito de ocultamiento de identidad

en el contexto de eventos masivos y desordenes publicos
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N°IF N°BOLETIN N°MENSAJE NOMBRE IF
130 15308-07 073-374 Proyecto de Lenge m{odlﬂca el Codigo Penal en materia de quebrantamiento de condenay forma de computar
el plazo de prescripcion de la pena
Proyecto de ley que modifica la Ley N© 21.442, que aprueba nueva ley de Copropiedad Inmobiliaria, con el objeto
132 17012-14 076-384  de implementar sistemas de seguridad adicionales para impedir caidas accidentales desde edificaciones en
altura
135 18384-08 069-374  Proyecto de ley de Proteccion Tarifaria Eléctrica
Indicaciones al proyecto de ley que modifica la ley N°19.925 para incorporar a los trabajadores de plataformas
137 17963-11 079-374  digitales entre los obligados a exigir un documento de identificacion a quienes adquieran bebidas alcohdlicas
a través de aplicaciones de dispositivos méviles o fijos
138 18253-25 084-374 Proyecto de Ley que modifica diversos cuerpos legales, con el objeto de fortalecer la proteccién y seguridad
en los establecimientos de salud
Proyecto de ley que introduce modificaciones a la Ley N°21.805, que reconoce el derecho al cuidado y crea el
140 18431-31 083-374 . ) . . S
Sistema Nacional de Apoyos y Cuidados, y otros cuerpos normativos, en la forma que indica
Proyecto de Ley que modifica la Ley General de Telecomunicaciones en materia de asignacion de direcciones
141 16858-15 081-374 . s .
IPy deber de informacién de los proveedores de acceso a internet
149 17675-25 077-374 Proyecto de ley que modifica cuerpos legales para fortalecer la sequridad del transporte publico subterraneo del
Metro de Santiago
143 18169-14 086-374 Proyecto de Ley que modifica la Ley N°20.898 con el objeto de ampliar el régimen excepcional de regularizacion

de viviendas y actualizar la fecha de su aplicacion

Fuente: Dipres.
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ANEXO IV. CONTROL DE GESTION Y EFICIENCIA EN EL USO DE LOS RECURSOS

Anexo A.IV.1
Asignaciones variables en la que interviene Dipres, ya sea por mandato legal o reglamentario directo, o bien por delegacion del
ministro de Hacienda

NORMA NOMBRE Y TIPO SERVICIO U ORGANISMO

AL CUAL SE APLICA

Servicios a quienes se aplica

ROL DE DIPRES POR MANDATO
LEGAL O REGLAMENTARIO

Director de Presupuestos preside Comité

N° OBJETIVO

APLICABLE
Articulo 6° Ley

DE INCENTIVO

Incremento por Mejorar la gestion eficaz, la

N°19.553
PMG (programas
de mejoramiento

desempeno
Institucional

eficiencia institucional y la calidad
de los servicios, a través de la
implementacién de programas de

la escala Unica de sueldos del
DL N°249 de 1974. (Servicios
publicos de la administracion

Técnico.

Dipres administra el incentivo en calidad
de Secretaria Técnica, de acuerdo con

1 de la gestion) mejoramiento de la gestion. central del Estado dependientes funciones del art 24 del reglamento
de un Ministerio o relacionados) DS1232 (formulacion, seguimientoy
evaluacion de los PMG)
Art. 14 ley Bonificacion mensual ~ Mejorar la gestion del SNA Servicio Nacional de Aduanas, Dipres administra el incentivo al
N°19.479, Art. por productividad mediante el pago de unincremento  SNA tratarse de un Servicio adscrito a los
2 30° ley N°19.882, (Institucional) de remuneraciones ligados al procedimientos e instructivos PMG.
y Art. 6° N°2 cumplimiento de objetivos y metas.
ley N°20.212.
Adscrito Aduanas
Ley N°21.210, Incremento por Mejorar la gestion eficaz y la Defensorfa del Contribuyente Dipres administra el incentivo al
DFL N°1, de 2021,  desempefio eficiencia institucional a través de tratarse de un Servicio adscrito a los
del Ministerio de Institucional de la la implementacién de programas procedimientos e instructivos PMG.
3 Hacienda Art. 6° asignacion de apoyo de mejoramiento de la gestion.
Adscrito al cumplimiento
DEDECON tributario.
Ley N°19.490, Bonificacion Mejorar la gestion eficazy la 1. Subsecretaria de Salud Puablica Dipres administra el incentivo al
articulo 4. por desempefio eficiencia institucional a través de 2. Subsecretaria de Redes tratarse de Servicios adscritos a los
Adscritos M. de institucional la implementacién de programas Asistenciales procedimientos e instructivos PMG.
Salud de mejoramiento de la gestion. 3. Fondo Nacional de Salud
Mejorar la gestion de las 4. Instituto de Salud Publica
4 instituciones centralizadas del 5. Central Nacional de
Ministerio de Salud a través de Abastecimiento de los SS.SS.
metas de eficiencia institucional y
de calidad de servicios prestados a
los usuarios.
Decreto Ley Incremento por Mejorar la gestion eficaz, la Comisién Chilena de Energia Dipres administra el incentivo al
N°531, art.25 desempefo eficiencia institucional y la calidad Nuclear tratarse de un Servicio adscrito a los
5 CECHEN Institucional de los servicios, a través de la procedimientos e instructivos PMG.
Adscrito implementacién de programas de
mejoramiento de la gestion
Articulo 9°, Ley Componente variable Mejorar la gestion de los servicios 1. FNE La Direccion de Presupuestos es la
N°20.212 de la asignacion a través del cumplimiento de 2. INAPI Secretarfa Técnica encargada de apoyar
Metas de por desempefio. metas de eficiencia institucional, 3. SUPERIR y supervisar el proceso de formulacién,
eficiencia [Institucional) considerando metas de gestion 4. SERNAC ejecucion, seguimiento y evaluacion de
Institucional y de calidad de servicios 5. Superintendencia de Educaciéon  las Metas de Eficiencia Institucional,
MEI proporcionados a los usuarios. 6. Superintendencia de Educacion  conforme a las funciones senalada en el
Superior articulo 22 del Reglamento.
7.SEC
6 8.DCCP
9.CMF
10. Superintendencia de Casinos
de Juego
11. UAF
12.S1SS

13. Superintendencia de Salud
14. SUPEN

15. SUSESO

16. AGCI

7

Ley N°19.664, art.

37, afio 1999
Ley Médica

Bonificacion por
desempefio colectivo
institucional.

Reconocer el cumplimiento de las
metas de desempefio colectivo
institucional establecidas en el

Servicios de salud y
establecimientos de salud de
la red publica dependientes de

Los Ministerios de Salud y de Hacienda,
actuando coordinadamente, estableceran

las formalidades y procedimientos

conforme a los cuales se informara a la
Direccién de Presupuestos sobre el grado
de cumplimiento de los Convenios por
parte de los Servicios de Salud. (articulo
8 Reglamento)

programa de trabajo elaborado por éstos.
cada establecimiento y que haya
sido acordado con la Direccion del

respectivo Servicio de Salud.
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NORMA NOMBRE Y TIPO SERVICIO U ORGANISMO

AL CUAL SE APLICA

ROL DE DIPRES POR MANDATO
LEGAL O REGLAMENTARIO

N° OBJETIVO

APLICABLE DE INCENTIVO

8 DFL 2 de 2018 Asignacion de Mejorar la experiencia de los Tribunales Tributarios Aduaneros.  Existe una Comisién conformada por
lart. 6]y Leyes gestion ligada al usuarios de los tribunales el presidente de la Corte Suprema o
N°20.322y desempefo, a tributarios y aduaneros. el funcionario a quien éste designe, el
N°21.039. los resultados y a Cumplir metas de gestién Ministro de Hacienda o el funcionario
Tribunales la calidad de los asociadas a tramitacion de causas a quien éste designe y el Ministro de
Tributarios y servicios prestados. tributarias y aduaneras. Justicia y Derechos Humanos, o el
Aduaneros (Institucional) funcionario a quien éste designe, la

cual seréd presidida por el Ministro

de Hacienda o el funcionario que lo
represente. Dipres representa al ministro
de Hacienda en la Comisién.

9 Ley N°20.240, Compromiso de Cumplir un compromiso de gestion Fiscalia Nacional, fiscalias Dipres analiza correspondencia de metas
art.5y 10, afo Gestion Institucional. institucional, asociados a metas regionales. propuestas por fiscal Nacional y su
2008. anuales de gestion en relacion consistencia con recursos financieros.

Ministerio Pablico con areas prioritarias y objetivos
estratégicos de mediano y largo

plazo.

Dipres contrata entidad evaluadora
externa que realiza la evaluacién de las
metas de gestion institucional.

10 Ley 21.812 Colectivo Fiscalia Nacional, Fiscalias Dipres contrata entidad evaluadora
Convenio Regionales y Supraterritoriales externa que realiza la evaluacién de las
Desempefio metas de desempenio colectivo.
Colectivo

Ministerio Pablico

" Decreto con
Fuerza de Ley 3,
ano 2010.
Art.18.Numeral 1;
Art.21,22,25y 28
Superintendencia

Asignacion de gestion
ligada al desempeno
en el cumplimiento
de metas, a

los resultados
institucionales

Mejorar la gestion a través de
metas ligadas al desemperio,
resultados y calidad de servicio
institucionales.

Superintendencia del Medio
Ambiente.

Dipres revisa Programa Marco para el

ano siguiente.

Dipres contrata empresa evaluadora
externa y entrega soporte tecnoldgico

para el proceso de evaluacion de
cumplimiento.

del Medio y a la calidad de
Ambiente servicios prestados.
(Institucional)
12 Decreto con Metas anuales de Mejorar la gestion de los equipos, Superintendencia del Medio Dipres contrata empresa evaluadora
Fuerza de Ley 3, Gestion Colectivas. unidades o areas de trabajo a Ambiente. externay entrega soporte tecnolégico
ano 2010. [colectivo) través de metas colectivas ligadas para el proceso de evaluacion de

Art.18.Numeral 1;
Art.21,22,25y 28
Superintendencia
del Medio
Ambiente

al desemperio, resultados y calidad

de servicio.

cumplimiento.

13 Ley N°19.999,
art.2
Metas Ministerio
relaciones
exteriores

Asignacion Mensual
de estimulo asociado
al cumplimiento

de planes de
mejoramiento

Mejorar la gestion y la eficiencia
institucional a través del
cumplimiento metas vinculadas
a las definiciones de la mision

institucional, objetivos estratégicos

1.Secretaria y Administracion
Generaly Servicio Exterior
2.DIFROL

3.INACH

4.AGCID

5.Subsecretaria de Relaciones

Dipres visa decretos de formulacion de

metas, para cada servicio.

Dipres visa resolucion de cumplimiento
de metas y los porcentajes a pagar para

cada servicio.

de la gestion
y de eficiencia
institucional.

y productos relevantes de
cada servicio en el dmbito de
mejoramiento de la gestiény
eficiencia institucional.

Dipres realiza validacion de metas
mediante el Sistema de Informaciéon y
Control de Gestidn., en el proceso de
formulacion de éstas.

Econdmicas Internacionales
6.Direccion General de
Promocién de Exportaciones

14 Ley N°20.342, art.
4, 2009
Bono por
satisfaccion
usuaria Registro
Civil

Bonificacion por
calidad de atencion
al usuario.

Mejorar la calidad de atencion
prestada a los usuarios del
servicio.

Servicio de Registro Civil e
Identificacion.

Dipres visa actos administrativos
[ponderaciones, variables externas, bases
de licitacién, valor ISNJ.

Dipres participa en Equipo Técnico.

15 Ley N° 20.646, art  Asignacion asociada Mejorar la Calidad de Trato a los Servicios de Salud y Dipres participa en Comité Técnico.

3° numeral b), c)

al mejoramiento de

Usuarios de los servicios de salud.

establecimiento dependientes

Dipres aprueba bases técnicas de

y art 4. trato a los usuarios. de ellos. licitacion.

Bono Trato Dipres visa resolucion exenta del

usuario subsecretario de redes asistenciales para
establecimientos determinar el listado de establecimientos
de Salud segun nivel de complejidad y tramos de

cumplimiento segun instrumento de

evaluacion.

16 Ley N°20.645, art
3° numeral b), c)
yart 4.
Bono Trato
usuario
establecimientos
APS

Asignacion asociada
al mejoramiento de
la calidad de trato
al usuario, para los
funcionarios regidos
por el estatuto de
atencion primaria de
salud municipal

Mejorar calidad de Trato a los
Usuarios de los establecimientos

municipales de atencién primaria.

Establecimiento Municipales de
Atencién Primaria

Dipres participa en Comité Técnico.
Dipres aprueba bases técnicas de
licitacion.

Dipres visa resolucion exenta del

subsecretario de redes asistenciales para
determinar el valor hora de la asignacion.
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NORMA NOMBRE Y TIPO OBJETIVO SERVICIO U ORGANISMO ROL DE DIPRES POR MANDATO
APLICABLE DE INCENTIVO AL CUAL SE APLICA LEGAL 0 REGLAMENTARIO
17 Ley N°21.327, Bono por Calidad Evaluar la calidad de servicio Direccion del Trabajo Dipres visa decreto del ministro del
art 9°. de Servicio de la en relacion con la ejecucion del Trabajo y Prevision Social, que fija el
Bono satisfaccion Direccién del Trabajo.  programa de mejoramiento de la porcentaje maximo de evaluacién de la
usuaria Direccion calidad de los servicios prestados calidad, seglin tramo de cumplimiento.
del Trabajo a los usuarios de la Direccion del Dipres participa en la Secretaria Técnica.
Trabajo. Dipres realiza observaciones a la

propuesta del PMC de la DT como parte
de la Secretaria Técnica.

Fuente: Dipres.

Anexo A.IV.2
Comparacion Medidas de Género Comprometidas Periodo 2022 - 2026
MEDIDAS DE GENERO 2022 2023 2024 2025
1. Planificacion estratégica institucional 23 6% 93 15% 32 59 27 4%

incorporando perspectiva de género.

2. Politica y/o procedimientos de gestién 63 16% 110 18% 59 99 54 8%
de personas con perspectiva de género.

3. Capacitacion avanzada en materia de
género aplicado al quehacer del servicio
No a funcionarias(os) y equipos directivos
estratégicas del servicio y, capacitacion basica en 115 29% 131 22% 96 15% 86 13%
materia de género sdlo para servicios
nuevos y funcionarios(as) que no han sido
capacitados|(as).

4. Acciones de comunicaciones y difusion

interna y externa con perspectiva de 53 14% 106 17% 57 9% 73 1%
género.

Subtotal 254 65% 440 72% 244 38% 240 36%
5. Procesos de provision de bienes o 35 99 49 8% 139 29% 134 20%

servicios con perspectiva de género.

6. Politicas y/o programas publicos
elaborados por el Servicio con perspectiva 30 8% 46 8% 74 12% 107 16%
de género.

7. Legislacion, normativas, fiscalizacion,
reglamentacion y/o regulacién, con 4 1% 7 1% 29 4% 41 6%
perspectiva de género.

Estratégicas

8. Estudios, datos y estadisticas con
informacion desagregada por sexo/género 68 17% b4 1% 156 24% 142 22%
y analisis de género.

Subtotal 137 35% 166 28% 398 62% 424 64%
Total servicios 160 178 185 191
Promedio medidas por servicio 2,4 3,4 3,5 3,5
Rango medidas por servicio 1-5 3-6 3-6 3-6

Fuente: Dipres.
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Anexo A.IV.3
Indicadores y Sistemas Programa Marco PMG 2025

N° TIPOS DE OBJETIVO INDICADORES SISTEMAS
DE GESTION DE DESEMPENO DE GESTION
1 Gestion Eficaz e Tasa de Accidentes Laborales e Planificacion, Monitoreo y Evaluacion
e Medidas de Equidad de Género ¢ Riesgos Psicosociales Laborales

e Informes de Dotacion de Personal

2 Eficiencia Institucional e Concentracién del Gasto Subtitulos 22y 29 e Estado Verde

3 Calidad de los Servicios e Calidad de Servicio y Experiencia Usuaria
e Transformacion Digital

Fuente: Dipres.
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