PRIMER TRIMESTRE 2026

NFORME
JE FINANZAS
PUBLICAS




INFORME DE FINANZAS PUBLICAS PRIMER TRIMESTRE 2026

Esta publicacidn corresponde al “Informe de Finanzas Piblicas.
Primer trimestre 2026, disponible en la pagina web de la
Direccidn de Presupuestos: www.dipres.gob.cl

Publicacion de la Direccion de Presupuestos del Ministerio de Hacienda
Todos los derechos reservados

Diseno y diagramacidn: M. Martinez M.

Fecha de publicacidn: 25 de mayo de 2026

Cierre estadistico escenario macroecondmico: 14 de abril de 2026

Cierre estadistico proyecciones fiscales: 30 de abril de 2026
Cierre estadistico recuadros: 8 de mayo de 2026

DIRECCION DE PRESUPUESTOS


http://www.dipres.gob.cl

INFORME DE FINANZAS PUBLICAS PRIMER TRIMESTRE 2026

INDICE

PALABRAS MINISTRO DE HACIENDA

PALABRAS DIRECTOR DE PRESUPUESTOS

CUESTION PREVIA

RESUMEN EJECUTIVO

INTRODUCCION

CAPITULO I. EVALUACION DE LA GESTION FINANCIERA DEL SECTOR PUBLICO 2025

1.1
1.2
1.3
l.4
1.5
1.6

1.7
1.8
1.9

Escenario macroecondmico 2025

Ingresos del Gobierno Central 2025

Origen de diferencias entre ingresos presupuestados y ejecutados en 2024 y 2025
Ingresos ciclicamente ajustados del Gobierno Central 2025

Gastos del Gobierno Central 2025

Gasto presupuestario del Gobierno Central: diferencias entre ejecucion y

Ley de Presupuestos 2025

Balance del Gobierno Central 2025

Financiamiento del Gobierno Central total 2025

Activos, pasivos y posicion financiera neta del Gobierno Central 2025

[.10 Asignacién funcional de los recursos 2025

.11

Sistema de monitoreo y evaluacioén

CAPITULO I1. ACTUALIZACION DEL ESCENARIO FISCAL 2026

1.1
1.2
1.3
.4
.5
1.6

Escenario macroecondmico 2026

Proyeccién de ingresos efectivos 2026

Proyeccién de ingresos ciclicamente ajustados 2026

Proyeccién del gasto, balance efectivo y ciclicamente ajustado 2026
Proyeccién de la deuda bruta del Gobierno Central total 2026
Proyeccién de la posicion financiera neta 2026

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

1.1
1.2
.3
1.4
1.5
1.6
1.7
1.8
1.9

Introduccién

Aspectos metodoldgicos

Escenario macroecondmico 2027-2030

Proyeccién de ingresos efectivos y ciclicamente ajustados 2027-2030
Proyeccién de gastos comprometidos 2027-2030

Balance del Gobierno Central total 2027-2030

Proyeccién de la deuda bruta del Gobierno Central total 2027-2030
Proyeccidn de la posicion financiera neta 2027-2030

Escenarios alternativos 2027-2030

DIRECCION DE PRESUPUESTOS

10
18
20

21
28
30
34
36
41

42
49
50
57
60

T4

75
92
98
109
111
112

118

119
119
120
121
124
128
128
131
132

1



2

INFORME DE FINANZAS PUBLICAS PRIMER TRIMESTRE 2024

GLOSARIO Y ACRONIMOS
ANEXO0S

Anexo |. Antecedentes para el calculo del balance ciclicamente ajustado 2025y 2026

Anexo Il. Informacién estadistica complementaria

Anexo Ill. Informes financieros de proyectos de ley e indicaciones realizados entre enero
y marzo de 2026

RECUADROS

Recuadro 1. Acciones correctivas para la convergencia fiscal

Recuadro 2. Funcionamiento y desafios recientes del Mepco

Recuadro 3. Ley de Cumplimiento Tributario: antecedentes, evidencia reciente y
consideraciones para las proyecciones de ingresos

Recuadro 4. Actualizacién del nivel de gasto 2026

Recuadro 5. Estimacién del balance ciclicamente ajustado con cambios
metodoldgicos propuestos por el Consejo Fiscal Auténomo

Recuadro 6. Reestimacion de la deuda bruta del Gobierno Central

Recuadro 7. Hacia un nuevo paradigma para la planificacion del sector publico

DIRECCION DE PRESUPUESTOS

140
146

147
155
168

45
87
94

100
104

113
125



INFORME DE FINANZAS PUBLICAS PRIMER TRIMESTRE 2026

DIRECCION DE PRESUPUESTOS



4

INFORME DE FINANZAS PUBLICAS PRIMER TRIMESTRE 2026

PALABRAS DEL MINISTRO DE HACIENDA

Desde hace casi un cuarto de siglo se publica el Informe de Finanzas Publicas (IFP), una instancia relevante no
solo para presentar la vision sobre las finanzas publicas hacia los préoximos anos, sino también para realizar una
evaluacién y diagnostico del momento econémico vy fiscal que enfrenta el pais.

Este IFP es el primero de la administracién liderada por el Presidente José Antonio Kast, a poco mas de dos meses
del inicio de este periodo, con nuevas autoridades y equipos a cargo de esta cartera. En este contexto, resulta
especialmente relevante conocer nuestro punto de partida, ya que el escenario politico y econémico condiciona el
diseno y alcance de la politica fiscal.

La administracion recibe una situacidon de estrechez fiscal mas compleja que la diagnosticada previamente, no
solo por antecedentes ya conocidos — como menores activos circulantes y una creciente acumulacion de deuda
publica y pasivos asociados al capital de trabajo — sino también por ingresos sobreestimados, presiones de gasto
no reconocidas debidamente, e inconsistencias en las actualizaciones de la trayectoria de deuda en el ultimo
informe, materias que son abordadas en detalle en este informe. Este diagndstico exige una evaluacion rigurosa y
responsable de las finanzas publicas, que en esta delicada situacidon requieren un plan serio de medidas correctivas
creibles.

Mas alla de ello, el resguardo de la sostenibilidad fiscal no pasa unicamente por la contencion del gasto publico,
sino también por la capacidad de recuperar el dinamismo de los ingresos fiscales, donde el crecimiento econémico
constituye un pilar fundamental de esta estrategia. En este sentido, mediante medidas de gestion, adecuaciones
regulatorias y una robusta agenda legislativa — cuyos efectos seran incorporados en el proximo IFP en caso de
ser aprobada por el H. Congreso Nacional —, buscamos devolver a Chile a una senda de crecimiento sostenido, con
metas exigentes pero logrables.

Todo lo anterior ocurre en un contexto de importantes desafios econémicos vy fiscales, frente a los cuales Chile
no puede seguir postergando decisiones. Durante este ano y los siguientes propondremos una trayectoria de
fortalecimiento de las cuentas publicas, con medidas adicionales orientadas a avanzar hacia la consolidacién fiscal
estructural y la estabilizacion de la deuda publica como porcentaje del producto.

Finalmente, estamos convencidos de que todos estos objetivos deben ir acompanados de una recuperacion
de la credibilidad institucional en el manejo de estadisticas fiscales transparentes, consistentes y oportunas,
fundamentales para la estabilidad macroecondmica y para un crecimiento econémico sostenible de largo plazo.
Estos principios constituyen objetivos centrales del Ministerio de Hacienda en su labor por contribuir al bienestar
de todos los chilenos.

Jorge Quiroz Castro
Ministro de Hacienda
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PALABRAS DEL DIRECTOR DE PRESUPUESTOS

Hace 6 anos, la Direccién de Presupuestos empezd a publicar trimestralmente el Informe de Finanzas Publicas,
gjercicio que solo se realizaba de forma anual junto a la Ley de Presupuestos. Dicha practica luego fue recogida
como una obligacién periddica en la Ley de Presupuestos y finalmente como un mandato permanente de la Ley
N°20.128 de Responsabilidad Fiscal. Esto ilustra la capacidad innovadora y el esfuerzo de Dipres de entregar mas
informacién a los agentes y la sociedad.

Este primer informe de la administracion del Presidente José Antonio Kast presenta un diagnostico del estado de
las finanzas publicas, que ademas servira de base para que el gobierno proponga las metas de balance estructural
gue se publicaran el préoximo 9 de junio. Asi, este Informe muestra un diagnostico y revisién de las cifras fiscales
actuales y de mediano plazo, detalles sobre las acciones que estamos realizando para contener el gasto y mejorar
la administracion de la Hacienda Publica, y las acciones que hemos emprendido para mejorar la formulacion de los
presupuestos futuros.

Dentro de este proceso, debo destacar que hemos hecho revisiones importantes en las proyecciones de ingresos,
mediante correcciones a los rendimientos esperados de la Ley de Cumplimiento Tributario, asi como al gasto
comprometido segun las presiones de gasto vigentes que no habian sido incorporadas. De igual forma, se ha
reestimado la deuda publica, debido a brechas de trazabilidad entre la trayectoria del balance y la proyeccion de la
misma, lo que nos lleva a mostrar una senda distinta a la presentada en el IFP del cuarto trimestre del 2025. Todos
estos elementos se encuentran debidamente explicados en 7 recuadros tematicos.

Adicionalmente, debemos relevar las acciones que estamos llevando a cabo. Primero estan las acciones correctivas
gue tenemos que realizar en cumplimiento con el articulo 1 de la ley previamente mencionada, debido al desvio
fiscal oficialmente constatado en este informe (Recuadro 1). De igual forma, se comentan las politicas sobre ventay
gestion de activos fiscales y la nueva politica de dueno de nuestras empresas publicas, las que permitiran una mejor
gestion de los activos fiscales.

Ademas, sugiero a los lectores revisar el Recuadro 7 sobre el Presupuesto de Mediano Plazo. Esta nueva herramienta serd
una pieza fundamental para una mejor formulacién y planificacién del presupuesto, escapando de la sola l6gica anual,
gue muchas veces obstaculiza una visién programatica de mediano plazo e impide a las autoridades formular proyectos
gue, siendo mas rentables, son mas dificiles de realizar en un esquema que favorece el espacio fiscal inmediato. Esto
permite planificar de mejor forma el siempre escaso espacio fiscal para un uso mas eficiente y ver el presupuesto con
mayor flexibilidad para planificar ahorros o cambios contractuales que no son favorecidos debido a la inercia.

La exigente situacion presentada obliga a redoblar los esfuerzos por recuperar integralmente la responsabilidad
fiscal, lo que a su vez implica persistir en mejorar tanto la planificacién del gasto como la eficiencia en el uso de los
recursos asignados, y ello, sin dejar de lado la necesidad de revisar la pertinencia del gasto vis a vis las multiples
evaluaciones realizadas a programas e iniciativas.

Por ultimo, no puedo sino agradecer a los equipos de la Direccién de Presupuestos y del Ministerio de Hacienda por
la elaboracion de este informe, que espero sea una guia para el lector, para entender el camino emprendido para
una mejor administracion de nuestras finanzas publicas.

José Pablo Gomez Meza
Director de Presupuestos
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CUESTION PREVIA

Este informe presenta el cierre definitivo de 2025, confirmandose el incumplimiento de la meta de balance
estructural. Por otro lado, se actualizan las proyecciones fiscales presentadas en el IFP del cuarto trimestre con
una correccion prudencial en los supuestos de recaudaciéon de Ley de Cumplimiento Tributario, un reconocimiento
de mayores presiones de gasto y una reestimacion integral de la senda de deuda bruta, motivada tras observarse
inconsistencias en la proyeccion reportada en el IFP 4T25.

Cierre fiscal 2025

El cierre fiscal preliminar de 2025, reportado en el IFP del cuarto trimestre, anticipé un deterioro de la posicidon
fiscal respecto de lo previsto inicialmente, con un déficit estructural de 3,6% del Producto Interno Bruto (PIB), lo
que fue superior a la meta establecida en el decreto de politica fiscal' (-1,6% del PIB). El presente informe presenta
el cierre definitivo, que resulta en un déficit estructural 3,7% del PIB y de un déficit efectivo de 2,8% del PIB. En el
marco de la Ley de Responsabilidad Fiscal, este resultado constituye un incumplimiento de la meta de balance
ciclicamente ajustado y requiere la implementacion de acciones correctivas orientadas a restablecer una trayectoria
fiscal consistente con la sostenibilidad de las finanzas publicas (Recuadro 1).

Actualizaciones a las proyecciones de 2026

En el IFP 4T25 se proyectd un balance efectivo para 2026 de -1,8% del PIB. Esta proyeccion contenia por el lado de
los ingresos, supuestos exigentes de recaudacion ligados a la Ley de Cumplimiento Tributario, que en lo reciente ha
mostrado un menor rendimiento a lo esperado, y una proyecciéon de gasto que no contemplaba todas las presiones de
gasto derivadas de compromisos vigentes del Estado.

El presente informe incorpora para el ano en curso una revisién prudencial de la recaudacion asociada a la Ley de
Cumplimiento Tributario (Recuadro 3) y un reconocimiento de los compromisos de gasto cuyo financiamiento fue
incluido parcialmente en la Ley de Presupuestos 2026, tales como: reajuste del Sector Publico, incremento de la
cotizacién previsional de empleo publico, mayor gasto en intereses y obligaciones sin devengar al 31 de diciembre
de 2025, entre otros (Recuadro 4). Esta actualizacion sin medidas correctivas de por medio, implicaria un deterioro
significativo de los balances fiscales presentados en el IFP 4T25.

Adicionalmente, en el marco de las actualizaciones fiscales descritas en los puntos anteriores —relativas al escenario
macroeconomico, la revision de ingresos y la incorporacion de presiones y ajustes de gasto— se identificaron
inconsistencias entre la trayectoria del balance y la proyeccién de la deuda (Recuadro 6). Lo anterior, debido a que
mientras que los déficits se profundizaron en $13,5 billones con respecto al IFP3T25, la deuda bruta solo se incrementé
en $3,9 billones (Grafico 1). Este hallazgo llevd a reestimar la proyeccion de deuda bruta (Gréfico 2), concluyendo que
la deuda proyectada debié haber sido mayor a la informada.

1 Decreto N°542 de 2025 del Ministerio de Hacienda.
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Grafico 1 Grafico 2
IFP 4T25 vs. IFP 3T25: Delta periodo 2026-30 Deuda bruta
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Escenario fiscal 2026

El escenario fiscal de 2026 incorpora las actualizaciones previamente descritas y las distintas acciones correctivas
que ha implementado la presente administracién ante el incumplimiento de la meta fiscal de 2025, con el objetivo
de restablecer una trayectoria fiscal consistente con la sostenibilidad de las finanzas publicas.

Por el lado del gasto, durante 2026 se han implementado medidas de contencidn y eficiencia destinadas a absorber presiones
presupuestarias derivadas tanto del cierre de 2025 como de nuevas obligaciones surgidas durante el presente ejercicio. A la
fecha, dichas acciones representan un ajuste acumulado sobre la linea de $1.307.729 millones, equivalente a 0,4% del PIB
proyectado, que completa los $1.762.261 millones cuando se considera el efecto en las transacciones financieras (bajo la
linea). Mas detalle de la actualizacién de la proyeccion de gasto para el ano 2026 se presenta en el Recuadro 4.

Por otro lado, también se han implementado medidas orientadas a fortalecer los ingresos y contener el deterioro
fiscal. Estas incluyen una mayor recaudacion asociada al Crédito con Aval del Estado (CAE), la reduccion del crédito
fiscal a la compra de diésel para empresas no transportistas y el fortalecimiento del plan de gestion de empresas
publicas. En conjunto, dichas medidas aportarian ingresos adicionales por $360.009 millones en 2026 y seran
complementadas con nuevas acciones durante el ejercicio para reforzar la trayectoria de consolidacién fiscal.

Adicionalmente, y en respuesta al aumento del precio internacional de los combustibles derivado del conflicto en Medio
Oriente, se ajustaron los pardmetros del Mecanismo de Estabilizacién de Precios de los Combustibles (Mepco), utilizando
las herramientas contempladas en la legislacion vigente. Estas modificaciones permitieron contener parcialmente su costo
fiscal generando ahorros estimados a la fecha en torno a US$1.200 millones, equivalente a 0,3% del PIB. El funcionamiento
reciente del Mepco, junto con los ajustes implementados y sus implicancias fiscales, se desarrolla en el Recuadro 2.

Las medidas de contencién y eficiencia del gasto implementadas a la fecha y los esfuerzos por el lado de los
ingresos tienen un efecto significativo sobre las proyecciones de 2026 (Cuadro 1)2. Sin ellas, el balance efectivo se
ubicaria en torno a -2,9% del PIB, en lugar del -2,4% reportado en este informe, con la consiguiente mayor presion
sobre la deuda bruta del Gobierno Central. Asimismo, el balance ciclicamente ajustado se ubicaria en torno a -4,1%
del PIB en ausencia de dichas medidas.

2 Para estimar el impacto no se incluye el ahorro asociado al ajuste paramétrico del (Mepco).
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El escenario fiscal presentado refuerza la necesidad de desplegar acciones correctivas para reordenar las finanzas
publicas. La profundizacién de medidas de eficiencia de gasto e ingresos serdn incorporadas en el IFP del segundo
trimestre de 2026, a medida que se vayan concretando.

Cuadro 1

Balance efectivo y estructural del Gobierno central total 2026
(millones de pesos 2026 y % del PIB de cada IFP)

ooty S0, Profecct
IFP 3725 IFP 4T25
(IFP 1T26 SIN ACCIONES)  (CON ACCIONES A LA FECHAJ
MM$ % DEL PIB MM$ % DEL PIB MM$ % DEL PIB MM$ % DEL PIB
(1) Ingresos efectivos ~ 81.019.982 22,9 79.162.530 22.0 78.454.774 21,6 78.814.783 21,7
2) Ingresos 82.205.163 233 76.186.261 212 73.822.708 20,3 74.183.545 20,4
estructurales
Gastos
(3) , 86.256.836 24 85.808.105 238 88.857.989 2k 87.550.259 241
comprometidos
(4)=(1)-(3) Balance efectivo  -5.236.854 1,5 -6.645.575 1,8 -10.403.214 2,9 -8.735.476 2,4
(5)=(2)-(3) Balance estructural -4.051.673 -1,1 -9.621.844 -2,7 -15.035.280 -4,1 -13.366.714 -3,7

Nota: Las acciones correctivas consideran solo las medidas ya realizadas: el ajuste de gasto sobre la linea por $1.307.729 millones; y los aumentos de ingresos ligados
al incremento de recaudacién por CAE, reduccién del crédito fiscal a la compra de diésel para empresas no transportistas y fortalecimiento del plan de gestién de
empresas publicas que totalizan $360.009 millones. Durante el afio, las acciones correctivas se sequiran profundizando.

Fuente: Dipres.

Consideraciones metodoldgicas

Para una adecuada interpretaciéon de las cifras presentadas en este informe, corresponde explicitar las siguientes
consideraciones metodoldgicas.

(1) El escenario macroeconémico considerado no incorpora los eventuales efectos sobre la actividad econdmica
asociados al proyecto de ley de Reconstruccion Nacional y Desarrollo Econdmico y Social®. En consecuencia, tampoco
se consideran sus efectos fiscales derivados, que son presentados en su respectivo Informe Financiero.

(2) La actualizacion de la estimacion de ingresos incorpora la informacion efectiva disponible al cierre estadistico de este
informe, junto con revisiones metodoldgicas para fortalecer la consistencia de las proyecciones. Entre ellas, destaca
un ajuste prudencial de la recaudacion asociada a la Ley de Cumplimiento Tributario* presentado en el Recuadro 3.

(3) La actualizacion de la proyeccion de gasto para 2026 incorpora las acciones correctivas ya implementadas y las
presiones de gasto identificadas con posterioridad al IFP 4T25. Para el horizonte de mediano plazo, en tanto, se mantiene
una continuidad metodoloégica con el marco previamente informado, incorporando los ajustes de gasto ya materializados.
De esta forma, la trayectoria del gasto 2027-2030 es basicamente la misma que la presentada para la Ley de Presupuestos
2026, en su programa financiero, corregida por las presiones y ajustes ya mencionados previamente. En este sentido,
se incorpora un Recuadro 7 que describe la metodologia vigente de proyeccion de gasto, relevando sus limitaciones e
introduciendo la incorporacion del marco de programacion de mediano plazo como herramienta complementaria para
robustecer la planificacion fiscal, lo que impactara en una nueva trayectoria para el IFP del segundo trimestre de 2026.

(4) El balance estructural proyectado en este informe no debe interpretarse como la meta de la presente administracion.
Dicha trayectoria sera formalizada en el nuevo decreto de politica fiscal, que se publicara en junio de 2026, de acuerdo
conelplazoestablecidoenlaleydeResponsabilidad Fiscal. Las metas de balance estructural establecidasincorporaran
parte de los ajustes metodoldgicos propuestos por el CFA y una profundizacién de las medidas correctivas senaladas
previamente. El alcance e implicancias las modificaciones en la metodologia se desarrollan en el Recuadro b.

3 Boletin N°18.216-05.
4 Ley N°21.713.
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RESUMEN EJECUTIVO

CIERRE DEL ESCENARIO MACROECONGMICO Y FISCAL 2025

En 2025, la economia mundial mostré un desempeno resiliente, con un crecimiento que superd levemente las
expectativas, en un contexto de elevada incertidumbre geopolitica y tensiones comerciales. La inflacion disminuyo,
lo que permitio recortes de tasas de politica monetaria, mientras los mercados financieros reflejaron una menor
aversion al riesgo, con fuertes retornos bursatiles y una depreciaciéon global del délar. En materias primas, destaco
el aumento del precio del cobre, impulsado por restricciones de oferta y expectativas asociadas a la transicion
energética.

Enelplano local, laeconomia crecié 2,5% anual (PIB no minero: 3,0%), por sobre lo previsto en el IFP 4725, impulsada
por la demanda interna. Destaco la fuerte expansion de la inversién, particularmente en maquinaria y equipos
asociados al sector energético y minero. En el frente externo, tanto exportaciones como importaciones crecieron,
reflejando una mayor actividad econdmica.

La inflacion continud su proceso de convergencia, cerrando en 3,5%, en un contexto de politica monetaria menos
restrictiva, recuperacion gradual del crédito y mercados financieros locales con buen desempeno, aunque en un
escenario de elevada volatilidad financiera externa.

Cuadro 1
Escenario macroecondmico 2025

IFP 4725 IFP 1T26

PIB

(var. real anual, %) 2,3 2,5
var reat anual, %) 4 13
ot reat anusl, % 28 30
vor el s, % 43 42
E\f’acr. anual, % promedio) 4,2 4,2
EFEI;?SS(? T)ar:)nntwjzjio, valor nominal) 952 952
rdgg;o/ﬁflpigggdio, BML) 451 451
Precio petroleo WTI . o

(US$/bbl]

Nota: Actualizacién del IFP 1726 con un nivel de PIB nominal 2025 efectivo de $339.978 miles de millones de pesos.
Fuente: Ministerio de Hacienda.

En materia fiscal, los ingresos del Gobierno central en 2025 alcanzaron $73.416.2471 millones, con un crecimiento
real anual de 3,7%, impulsado principalmente por la tributacion de la mineria privada, coherente con el mayor
precio del cobre. No obstante, respecto de la proyeccidon contenida en la Ley de Presupuestos 2025 (IFP 3T24), los
ingresos se ubicaron 2,9% del PIB por debajo de lo previsto, reflejando una desviacion significativa y persistente de
la recaudacion tributaria no minera.

El gasto del Gobierno central totalizé $82.941.751 millones, con un crecimiento real anual de 3,6%, determinado
por aumentos tanto del gasto corriente como del gasto de capital. Con ello, el déficit efectivo alcanzd $9.525.510
millones (2,8% del PIB) y el déficit ciclicamente ajustado $12.494.031 millones (3,7% del PIB), levemente por sobre
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el cierre preliminar reportado en el IFP 4T25, debido principalmente a actualizaciones de Cuentas Nacionales y de
informacién definitiva del sector minero.

« Este resultado constituyd un incumplimiento de la meta de déficit estructural de 1,6% del PIB establecida en el
decreto de politica fiscal. Cabe destacar que, aun incorporando los cambios metodolégicos propuestos por el CFA
para el calculo del BCA (Recuadro 5), el déficit estructural (3,1% del PIB) se habria mantenido por sobre la meta
fiscal vigente.

* En el marco de la Ley N°21.683, este incumplimiento activa la necesidad de implementar acciones correctivas
orientadas a retomar una trayectoria fiscal consistente con la sostenibilidad de las finanzas publicas. El detalle de
las acciones implementadas y en implementacidn se encuentra en el Recuadro 1.

Cuadro 2

Balance efectivo y estructural del Gobierno central total 2025
(millones de pesos 2025y % del PIB)

IFP 372412 IFP 1T26 DIFERENCIA
MM$ % DEL PIB MM$ % DEL PIB % DEL PIB
(1) Ingresos efectivos 80.096.442 24,5 73.416.241 21,6 -2.9
(2) Ingresos ciclicamente ajustados 79.644.948 24,4 70.447.719 20,7 -3,7
(3) Gasto comprometido 83.341.890 25,5 82.941.751 24,4 =11
(1) -(3)  Balance efectivo -3.245.448 -1,0 -9.525.510 -2,8 -1,8
(2) - (3)  Balance ciclicamente ajustado -3.696.942 -1,1 -12.494.031 -3,7 -2,5

(1) Informe que acompana la elaboracion del proyecto de ley de Presupuestos de 2025.

[2) Cifras incorporan Bono Electrénico Fonasa de $809.716 millones, lo que permite hacer comparacién con la cifra de ejecucion presupuestaria 2025, que incluye
un ajuste equivalente.

[3) Se presentan como porcentaje del PIB proyectado en cada IFP.

Fuente: Dipres.

» Elstock de deuda bruta del Gobierno central totalizé US$154.980 millones (41,5% del PIB), mientras que la posicion
financiera neta fue de -37,5% del PIB.

ACTUALIZACION DEL ESCENARIO MACROECONOMICO Y FISCAL 2026

« Elescenariointernacional estd marcado por una elevada incertidumbre derivada del conflicto entre Estados Unidos
e lrdny las tensiones en torno al estrecho de Ormuz, lo que ha generado disrupciones en el mercado energético, un
fuerte aumento del precio del petréleo y mayor volatilidad financiera global.

- En este contexto, las perspectivas se han deteriorado. El FMI proyecta un crecimiento global de 3,1% para 2026
(0,2 pp. menos que lo previsto en octubre 2025). La proyeccién de inflacion se revisa a 4,4% en 2026 (4,1% en la
estimacion previa), con riesgos de alcanzar hasta 5,8% en un escenario de conflicto prolongado. Lo anterior ha
llevado a moderar las expectativas de recortes de tasas de politica monetaria. En materias primas, el precio del
cobre se revisa al alza, ajustandose desde US$5,15 a US$5,46.

« Enelplanolocal, la proyeccién de crecimiento para 2026 se ajusta desde 2,4% a 2,1%, principalmente por un menor
desempeno esperado del sector minero. Por su parte, el PIB no minero creceria 2,4%, impulsado por la demanda
interna, especialmente por la inversién en los sectores minero y energético.

< Lainflacién mostraria aumentos transitorios durante el ano, principalmente por el mayor precio de los combustibles,
manteniéndose las expectativas inflacionarias ancladas y la Tasa de Politica Monetaria (TPM) en 4,5%. El tipo de
cambio ha mostrado elevada volatilidad, mientras que el sector externo mostraria un elevado dinamismo asociado
a las exportaciones mineras.
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Cuadro 3
Supuestos macroecondmicos 2026

IFP 4T25 IFP 1T26

PIB

INFORME DE FINANZAS PUBLICAS PRIMER

RIMEST

(var. real anual, %) 2,4 2,1
et reat anusl, % 27 0.0
(ot reat anust, % 23 24
[[\)/:T?enadlaainnjz[q’?)] 2,9 2,6
:\l/jacr. anual, % promedio) 2,7 3,7
?-ﬂ;/pﬁgf ?Jar‘omwl?ie?jio, valor nominal) 896 910
[UScS b, promedio, BML 515 546
Precio petréleo WTI 50 ol

(US$/bbl)

Nota: Actualizacién del IFP 1726 con un nivel de PIB nominal 2026 estimado en $364.022 miles de millones de pesos. Cierre estadistico de proyecciones macroeconémicas

el 31 de marzo de 2026.
Fuente: Ministerio de Hacienda.

Enelplanofiscal, laactualizacién deingresos incorpora el nuevo escenario macroeconomico, la informacién efectiva
del primer trimestre y una revisién prudencial de la recaudaciéon asociada a la Ley de Cumplimiento Tributario
(Recuadro 3). A ello se suma el efecto de medidas orientadas a mejorar la recaudacion fiscal, incluyendo mayores
ingresos asociados al Crédito con Aval del Estado (CAE) y al plan de gestién de empresas publicas (Recuadro 1).

Con ello, los ingresos efectivos del Gobierno Central se proyectan en $78.814.783 millones (21,7% del PIB), por
debajo de lo previsto en el IFP 4725, debido principalmente a menores ingresos tributarios no mineros. De esta
manera, la actualizacién incorpora un ajuste prudencial de la trayectoria esperada de la recaudacién a partir de la
informacion efectiva disponible y de la evolucién reciente de los ingresos fiscales.

Los ingresos estructurales se estiman en $74.183.545 millones (20,4% del PIB, -2,6 pp. respecto al informe anterior),
reflejando menores ingresos efectivos y un mayor ajuste ciclico asociado al cobre.

El gasto del Gobierno central total se proyecta en $87.550.259 millones (24,1% del PIB), por sobre lo contemplado
en el IFP previo. Ello responde a mayores presiones derivadas de obligaciones vigentes y medidas de apoyo frente
al alza de combustibles, parcialmente compensadas por las acciones correctivas de gasto implementadas durante
2026 (Recuadros 1y 4).

Con ello, el déficit efectivo proyectado para 2026 alcanza 2,4% del PIB y el déficit estructural 3,7% del PIB. Cabe
senalar que, de aplicarse los cambios metodoldgicos propuestos por el CFA para la estimacién de ingresos
estructurales, el déficit estructural se reduciria a 2,8% del PIB (Recuadro 5). Al respecto, la nueva meta estructural
para este ano sera definida en el decreto de politica fiscal a publicarse en junio.

Finalmente, durante el ano se continuara profundizando los esfuerzos de eficiencia del gasto y fortalecimiento de
ingresos mediante nuevas acciones correctivas, las cuales seran incorporadas en las préximas actualizaciones del
escenario fiscal y en el nuevo decreto de politica fiscal.
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Cuadro 4

Balance del Gobierno central total 2026
(millones de pesos 2026 y % del PIB)

IFP 4T25 IFP 1T26
MM$ % DEL PIB MM$ % DEL PIB
(1) Ingresos efectivos 79.162.530 22,0 78.814.783 21,7
(2) Ingresos ciclicamente ajustados 76.186.261 21,2 74.183.545 20,4
(3) Gasto comprometido 85.808.105 23,8 87.550.259 24,1
(1-1(3) Balance efectivo -6.645.575 -1,8 -8.735.476 -2,4
(2) - (3) Balance ciclicamente ajustado -9.621.844 -2,7 -13.366.714 -3,7

[1) EL gasto comprometido corresponde a la suma del dato presentado en el IFP 4T25, las presiones de gasto por obligaciones vigentes y las medidas de apoyo por el
alza de los combustibles, menos el ajuste fiscal.

[2) Se presentan como porcentaje del PIB estimado para cada IFP.

Fuente: Dipres.

» Se estima que al cierre del ejercicio el stock de deuda bruta del Gobierno central totalizard US$170.587 millones
(43,7% del PIB), y la posicién financiera neta se proyecta en -39,4% del PIB.

« Esta proyeccion de deuda incorpora tanto la actualizacidén del escenario macroecondémico vy fiscal contenida en este
informe, asi como la revision de consistencia de la estimacion de deuda presentada en el IFP 4725 (Recuadro 6). Estas
revisiones buscan fortalecer las estimaciones entregadas de tal manera que las trayectorias del balance fiscal, las
necesidades de financiamiento y el stock de deuda sean coherentes entre si, tanto para este ano como para los préximos.

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

* El escenario de mediano plazo considera una convergencia gradual de la actividad no minera hacia tasas de
crecimiento de tendencia, sin cambios relevantes respecto al escenario previo. En tanto, el PIB minero se revisa a
la baja en 2027 debido a mantenciones y desarrollos en yacimientos, retomando gradualmente dinamismo desde
2028.Lademanda interna mantendria un crecimiento estable, sostenida por la inversion, mientras el sector externo
se ve favorecido por mayores precios de los envios mineros.

« Lainflacién converge hacia la meta en el horizonte de proyeccion, con una baja en 2027 por efectos de base, en un
contexto de mayores precios del cobre, tipo de cambio mds apreciado y precios del petréleo por sobre lo previsto
en el informe anterior.

Cuadro 5
Supuestos macroecondmicos 2027-2030

IFP 4T25 IFP 1T26 IFP 4725 IFP 1T26 IFP 4T25 IFP 1T26 IFP 4T25 IFP 1726

PIB

[var. real anual, %) 2.3 2,2 2,2 2,2 2,2 2,2 2,3 2,3
E/IaBr.Teigf;uaL %) 14 1.3 1.2 1,6 1.8 2,3 2,9 3,2
[F;'aBr"rZaT;’:ir;L %) 2.4 2.4 23 2,3 2.2 2,2 2.2 2,2
Demanda interna 24 24 21 21 21 2.1 )1 21

(var. real anual, %)
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Continuacion

IFP 4T25 IFP 1T26 IFP 4725 IFP 1T26 IFP 4725 IFP 1T26 IFP 4T25 IFP 1T26

IPC

[var. anual, % promedio) 3.0 25 3.0 3,0 3.0 3,0 3.0 3,0
F-ﬂg%)Sdﬂie T)?”:)nnﬁzeodio, valor nominal 710 902 911 896 M 896 911 896
rngig’/ﬁ)‘flpcrg:eediol BML 477 506 475 504 475 504 475 504
Precio petréleo WTI 61 73 61 - 4 20 4 70

(US$/bbl)

Nota: Actualizacion del IFP 1726 con un nivel de PIB nominal 2027 estimado en $376.252 miles de millones, PIB nominal 2028 estimado en $393.532 miles de millones,
PIB nominal 2029 estimado en $412.130 miles de millones y PIB nominal 2030 estimado en $432.313 miles de millones; y un tipo de cambio a diciembre 2027 de 895
$/US$, a diciembre 2028 de 896 $/US$, a diciembre 2029 de 896 $/US$, a diciembre 2030 de 896 $/US$. Cierre estadistico de proyecciones macroecondémicas: 31 de
marzo de 2026.

Fuente: Ministerio de Hacienda.

« Las proyecciones de ingresos se revisan a la baja en el horizonte de proyeccién debido, en buena medida, a un
menor supuesto de recaudacion de la Ley de Cumplimiento Tributario. Con ello, los ingresos proyectados se ubican
por debajo de lo contemplado en el IFP previo, principalmente por menores ingresos tributarios no mineros,
parcialmente compensados por mayores ingresos asociados a la mineria.

« Por el lado del gasto, las proyecciones consideran los ajustes ya implementados y un mayor gasto en intereses
derivado de niveles mas elevados de deuda publica. Asimismo, el informe introduce la Programacién de Mediano
Plazo como herramienta complementaria de planificacién fiscal, reconociendo las limitaciones de la metodologia
vigente para reflejar adecuadamente las presiones futuras de gasto (Recuadro 7).

« Con ello, el balance efectivo y el balance ciclicamente ajustado muestran una convergencia gradual hacia niveles
menos deficitarios al cierre del horizonte de proyeccion. No obstante, la trayectoria fiscal contenida en este informe
no constituye la meta definitiva de la presente administracion, la cual sera formalizada en el nuevo Decreto de
Politica Fiscal a publicarse en junio de 2026.

Cuadro 6

Balances efectivos y estructurales del Gobierno central total 2027-2030
(millones de pesos 2026 y % del PIB)

2027 2028 2029 2030

(1) Ingresos efectivos 81.001.675 82.255.422 83.512.159 85.102.920

(2) Gastos comprometidos 87.375.271 88.986.310 90.148.927 90.693.783

(3) Ingresos ciclicamente ajustados 77.701.643 79.710.766 81.684.517 83.853.714
Balance efectivo -6.373.596 -6.730.887 -6.636.768 -5.590.863

a1=-(2) % del PIB -1,7 -1,8 -1,8 -1,4
(5)=(3)-(2) Balance ciclicamente ajustado -9.673.628 -9.275.544 -8.464.410 -6.840.069
% del PIB -2,6 -2,5 -2,2 -1,8

Fuente: Dipres.

« Cabe senalar que, de aplicarse los cambios metodolégicos propuestos por el CFA para la estimacién de los ingresos
estructurales, el déficit estructural proyectado hacia el final del horizonte disminuye de 1,8% a 1,6% del PIB (Recuadro
5). El Grafico 1 muestra que, bajo la metodologia propuesta, el déficit estructural proyectado es sistematicamente
menor a lo largo del horizonte. Por su parte, el Grafico 2 descompone el efecto total de dichos cambios sobre el BCA,
mostrando que la modificacién del ajuste ciclico asociado a Codelco constituye la principal incidencia durante los
primeros anos del periodo de proyeccion.

DIRECCION DE PRESUPUESTOS

15



16

INFORME DE FINANZAS PUBLICAS PRIMER TRIMESTRE 2026

Grafico 1

BCA: metodologia vigente y propuesta
(% del PIB)
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Fuente: Dipres.

Con todo, se estima que la deuda bruta a 2030, consistente con los ingresos estimados y gastos comprometidos del
Gobierno central total, seaigual a 46,5% del PIB, ubicdndose por encima del nivel prudente establecido en el decreto

de politica fiscal (45% del PIB).

La nueva trayectoria de deuda se construye a partir de la reestimacion integral de la senda de deuda presentada
en el IFP 4725 (Recuadro 6), incorporando de manera consistente las mayores necesidades de financiamiento
derivadas del escenario fiscal mas deficitario de ese informe. Sobre esta base reestimada se aplican luego las
actualizaciones macroecondmicas y fiscales contenidas en el presente informe, tales como los efectos del tipo de

cambio, inflacién y ajustes bajo la linea.

En particular, la deuda bruta alcanzaria 44,4% del PIB en 2027, 45,4% en 2028, 46,3% en 2029 y 46,5% en 2030. Por
su parte, los activos del Tesoro Publico disminuirian desde 3,6% del PIB en 2027 hasta 3,1% del PIB en 2030. Como
resultado, la posicién financiera neta evolucionaria desde -40,8% del PIB en 2027 hasta -43,5% del PIB hacia fines

del horizonte de proyeccién.
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Grafico 2
Descomposicion del cambio del BCA con propuestas

metodoldgicas
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INTRODUCCION

El presente Informe de Finanzas Publicas (IFP)%, reporta el cierre fiscal de 2025 y presenta una actualizacion de las
perspectivas macroecondémicas y fiscales para el ano en curso y el mediano plazo, ademas de revisar el marco de
programacion financiera para el periodo 2027-2030.

El Capitulo | presenta el cierre macroecondmico y fiscal de 2025, incluyendo el balance efectivo y estructural del Gobierno
Central, la evolucidn de los activos financieros y la deuda bruta, junto con antecedentes relativos al sistema de monitoreo
y evaluacion de programas publicos.

El Capitulo Il actualiza las proyecciones macroeconomicas y fiscales para 2026, abordando las estimaciones de ingresos
efectivos y estructurales, gastos y balances. Adicionalmente, se presenta la estimacién de deuda bruta del Gobierno
Central y la posicion financiera neta.

El Capitulo lll contiene una actualizacién del marco fiscal de mediano plazo a partir del ultimo programa financiero,
incorporando las proyecciones mas recientes de ingresos, gastos comprometidos y balances para el periodo 2027-2030,
junto con estimaciones de la deuda bruta del Gobierno Central para cada ano. Asimismo, se incluyen escenarios de
sensibilidad bajo supuestos macroeconémicos alternativos y sus efectos sobre variables fiscales.

Adicionalmente, el informe incorpora siete recuadros tematicos sobre materias relevantes para las finanzas publicas.
Estos abordan las acciones correctivas tomadas para la convergencia fiscal; el funcionamiento reciente del Mecanismo
de Estabilizacion de Precios de los Combustibles (Mepco) y sus desafios fiscales; una evaluacidn ex post de la Ley de
Cumplimiento Tributario y sus implicancias para las proyecciones de ingresos; un detalle respecto de la actualizacion de
la proyeccién de gasto para el ano 2026; el impacto de ajustes metodoldgicos sobre el balance estructural propuestos
por el Consejo Fiscal Autonomo (CFA), que se implementaran en el decreto de politica fiscal; la reestimacion de la deuda
bruta del Gobierno Central; y la metodologia de proyeccién de gasto de mediano plazo, junto con la incorporacién de la
programacién de mediano plazo como herramienta de planificacién fiscal.

Finalmente, se incluyen anexos estadisticos y metodoldgicos que complementan la informacidn principal contenida en
el documento. EL IFP, junto con sus compilados de cuadros y graficos, esta disponible en el sitio web de la Direccion de
Presupuestos (www.dipres.gob.cl).

5 ELIFP, que desde el afo 2002 acompana la tramitacién 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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CAPITULO 1. EVALUACION DE LA GESTION FINANCIERA DEL SECTOR PUBLICO 2025

1.1. ESCENARIO MACROECONOMICO 2025

Economia internacional 2025

El crecimiento de la economia global durante 2025 mantuvo su resiliencia, superd ligeramente las expectativas y el
desempeiio del aio anterior, a pesar de un aumento en la incertidumbre global, a inicios del afo, por nuevas politicas
arancelarias por parte de Estados Unidos y tensiones geopoliticas que perduraron durante todo el periodo.

Durante 2025, en la mayoria de los paises la inflacién disminuyd, a la vez que la tasa de politica monetaria se ajusté a
la baja. La senda de convergencia de inflacién a su valor meta mostré avances en la mayoria de las economias, aunque a
ritmos distintos. En la evolucion de la politica monetaria se observé algo similar, con la mayoria de los paises registrando
caidas en la tasa de politica monetaria, aunque con una mayor dispersion. Un comportamiento distinto tuvo Brasil, Rusia
y Japon en los cuales la inflacidén se incrementd y su tasa de politica monetaria, también (Gréafico I.1.1). Desde el 2022
al 2025, la distribucién de las tasas de inflacion entre paises muestra un consistente movimiento hacia tasas menores
con una dispersion mas acotada y mayor concentracién en los niveles mas bajos de inflacidn. Al 2025 la distribucion se
observaba similar a la de los anos previos a la pandemia (Grafico 1.1.2).

Grafico 1.1.1
Var. inflacion vs var. tasa de politica monetaria promedio por

paises seleccionados 2025 versus 2024
(variacion anual promedio, porcentaje)
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Nota: Los paises considerados son Alemania, Australia, Brasil, Canada, Chile,
China, Colombia, Estados Unidos, Filipinas, Francia, India, Indonesia, Japén,
Malasia, México, Perd, Polonia, Reino Unido, Republica Checa, Rusia, Tailandia,

Taiwan, Zona euro.
Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos del Banco Central de Chile.

Grafico 1.1.2
Distribucion de la inflacion a diciembre de paises

seleccionados por ano
(variacion anual, porcentaje)

Nota: Los paises considerados son Alemania, Australia, Brasil, Canada, Chile,
China, Colombia, Estados Unidos, Filipinas, Francia, India, Indonesia, Japén,
Malasia, México, Perd, Polonia, Reino Unido, Republica Checa, Rusia, Tailandia,
Taiwan, Zona euro.

Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos del Banco Central de Chile.
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La economia mundial crecié por sobre lo esperado en 2025, sobreponiéndose a los efectos negativos del incremento
de las tensiones comerciales y geopoliticas. Comparado con 2024, el crecimiento global fue similar. En abril de 2025,
las expectativas de crecimiento para 2025 se ajustaron a la baja de manera generalizada y en magnitudes significativas,
por la incertidumbre que generd el anuncio de la nueva politica arancelaria de Estados Unidos. Estas proyecciones daban
cuenta de una disminucién importante respecto al 2024. Los datos del Gltimo World Economic Outlook del Fondo Monetario
Internacional (FMI), publicado en abril de 2026, muestran que el crecimiento de 2025 para la economia mundial, la
Eurozona, América Latina y China fue superior a lo previsto en abril de ese ano, e incluso en el caso de la Eurozona y
China, superd las expectativas existentes antes del anuncio de la politica arancelaria. La excepcion fue Estados Unidos,
cuyo crecimiento, si bien fue marginalmente superior a la proyeccién del informe de abril-25, fue menor a las de enero-25,
marcando una caida respecto al crecimiento del ano anterior (Gréafico 1.1.3).

Grafico 1.1.3

Proyecciones de crecimiento PIB 2025
(variacion real anual, %)

6 2024 ene-25 W abr-25 M jul-25 M oct-25 Mene-26 W abr-26

Mundo EE.UU Eurozona América Latina China

Nota: La barra de 2024 corresponde al crecimiento del afo 2024 del informe de octubre 2025. Las otras barras corresponden al crecimiento proyectado para el 2025
en los informes senalados en las etiquetas.
Fuente: Ministerio de Hacienda en base al World Economic Outlook, FMI.

Durante 2025 los mercados mostraron una menor aversion al riesgo. El ano cerrd con rendimientos excepcionalmente
positivos en los mercados bursatiles, a pesar de la alta volatilidad que hubo durante el periodo, destacando el
incremento promedio de las bolsas de América Latina. Por el lado del tipo de cambio, destacé la depreciacion del
délar estadounidense, con lo cual, la mayoria de las monedas de otras economias se apreciaron. Por ultimo, los bonos
soberanos tuvieron movimientos mixtos entre economias emergentes y América Latina en comparacion con las
economias desarrolladas. Las primeras presentaron una disminucién en sus tasas durante el ano, mientras que en las
desarrolladas la mayoria aumentd, incorporando los mayores riesgos producto de los niveles de deuda fiscal de estos
paises (Graficos 1.1.4,1.1.5y 1.1.6).

DIRECCION DE PRESUPUESTOS



INFORME DE FINANZAS PUBLICAS PRIMER TRIMESTRE 2026

Grafico .1.4 Grafico 1.1.5 Grafico 1.1.6

Tipo de cambio Tasa a 10 anos Indices bursatiles en USD

(cambio desde el 01-ene-25 hasta el (cambio desde el 01-ene-25 hasta el (cambio desde el 01-ene-25 hasta el
31-dic-25, %) 31-dic-25, puntos base) 31-dic-25, %)

~10.0% 5.0% 0.0% -100,0 -50,0 0.0 50,0 0.0% 20,0% 40,0% 60,0%

Nota: M Desarrolladas, M América Latinay I Emergentes.

Para la categoria avanzados se contempla Estados Unidos, Canada, Japon, Australia, Corea del Sur, Noruega, Dinamarca, Gran Bretafa, Suecia, Taiwan, Singapur,
Eurozona, Suiza, Republica Checa y Nueva Zelanda. En emergentes estd China, Hungria, Turquia, Polonia, Bulgaria, Tailandia, Filipinas, Malasia y Sudafrica. En
América Latina se contempla Chile, Brasil, México, Colombia, Pertd y Argentina.

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

El precio del cobre registré alzas significativas durante 2025, mientras el petréleo WTl y Brent disminuyeron. El precio
del cobre promedio del ano alcanzd 4,5 délares la libra, ubicdndose 8,7% por sobre la media del ano anterior, lo que
marcé un maximo histérico tanto en su valor anual como en su nivel de cierre, sobre los 5,4 ddlares la libra (Grafico
1.1.7). Este desempeno ha estado sustentado por una combinacién de factores que han restringido la oferta, asociados a
problemas operacionales en minas de relevancia para el suministro global, junto con perspectivas de demanda favorables
en el mediano plazo, impulsadas por el avance de la electrificacidn, el desarrollo de inteligencia artificial, las energias
renovables y la transicion energética. Por otro lado, los anuncios iniciales de politicas arancelarias al cobre, por parte de
Estados Unidos, provocé brechas importantes en el precio BML y COMEX, las que si bien disminuyeron luego de anuncios
de flexibilizacion, aun mantienen brechas superiores a las histéricas, mds aun para los precios futuros. Por su parte, el
barril de petroleo WTl cerré el ano en US$ 57, un valor no visto desde 2021, que representa una baja anual del 22%. Por su
parte, el crudo Brent finalizé el afo cerca de los US$ 61, con una caida aproximada de 19% (Grafico 1.1.8). Los principales
factores que determinaron esta caida fueron un exceso de oferta global junto a las mayores reservas de Estados Unidos
y al optimismo generado por la contencion de los conflictos geopoliticos, en particular, Rusia — Ucrania.
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Grafico I.1.7 Grafico 1.1.8
Precio promedio mensual del cobre BML Precio petrdleo, promedio mensual
(USc/libra, promedio mensual) (délares/barril)
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Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de Cochilco y Bloomberg. Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de Cochilco y Bloomberg.

Economia nacional 2025

En 2025 la economia crecié 2,5% anual, impulsada principalmente por la demanda interna. La actividad mostro
un desempeno superior al anticipado por la Encuesta de Expectativas Econdmicas (EEE) y en linea con el ultimo
World Economic Outlook de octubre de 2025. En particular, el PIB total y el PIB no minero crecieron 2,5% y 3,0%,
respectivamente. Este resultado se explicd por una mayor incidencia de la inversion y el consumo, en un contexto

de condiciones financieras menos restrictivas y niveles de incertidumbre similares a los observados previos a la
pandemia (Gréafico 1.1.9 y Cuadro .1.1).

Elconsumo privado crecié 2,7% interanual en 2025, por encimadel 1,1% registrado en 2024. A nivel de componentes,
todos aportaron positivamente al resultado. El crecimiento fue sostenido durante el ano, terminando el cuarto
trimestre con un crecimiento de 2,8% a/a. Todos sus componentes registraron incidencias positivas, destacando los
bienes no durables y, en segundo lugar, los servicios (Grafico 1.1.10 y Cuadro 1.1.2).
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Grafico 1.1.9

PIB total y PIB no minero
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Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos del Banco Central de Chile.

Grafico 1.1.10

Consumo privado por componente
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Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos del Banco Central de Chile.

La formacién bruta de capital fijo (FBCF) registré crecimientos positivos en los cuatro trimestres, con un crecimiento
anual de 7%. Durante el ano, la FBCF presentd una aceleracion en sus tasas de crecimiento anual, pasando de una
expansion de 4,0% en el primer semestre de 2025 a 9,7% en el segundo semestre de 2025. A su vez, en términos
desestacionalizados, el crecimiento trimestral promedio del aho alcanzé su mayor registro desde 2012, excluyendo el
periodo de pandemia de 2020 y 2021. En términos de incidencia en el crecimiento anual, el componente maquinaria y
equipos fue el que mas aportd dinamismo impulsado por los desarrollos en los sectores energético y minero (Grafico

L1.17).

En el sector externo, las exportaciones de bienes y servicios crecieron 4,6% interanual y las importaciones 10,5%.
El crecimiento de las exportaciones fue explicado principalmente por los bienes, donde las incidencias se repartieron
de manera similar entre el sector agro, mineria e industria. Por el lado de las importaciones, el incremento se explicd
por una mayor incidencia de los bienes del sector industria (Grafico 1.1.12).
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Grafico 1.1.11 Grafico 1.1.12
Formacion bruta de capital fijo Exportaciones de bienes y servicios
(indice 172018=100, desestacionalizado) (indice 172018=100, desestacionalizado)
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Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos del Banco Central de Chile. Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos del Banco Central de Chile.

La inflacién mostré una evolucion favorable con una constante disminucion durante el afo llegando a un promedio
anual de 4,2% vy, cerrando en 3,5% en diciembre, consolidando su convergencia hacia la meta del 3,0%. La inflacion
sin volatiles también descendid a 3,3% vy las expectativas para dos anos se mantuvieron ancladas a su valor meta. En
este contexto, las condiciones financieras se tornaron menos restrictivas, en un contexto donde la TPM acumulé
una baja de 50 puntos base en 2025. Esto contribuyd a una disminucion generalizada de las tasas de interésy a una
recuperacion gradual del crédito, con mayor dinamismo en los segmentos comercial y de vivienda, y una normalizacion
mas reciente en consumo.

La incertidumbre local ha convergido hacia niveles prepandemia, manteniéndose estable en esos niveles. En este
escenario, el IPSA llegé a maximos histéricos y el catastro de bienes de capital dio cuenta de una cartera de inversiones
gue proyecta niveles mas altos para los proximos cinco anos. El tipo de cambio presentd una elevada volatilidad
durante el ano, en los primeros meses, por la incertidumbre ante los eventos internacionales y alcanzd los $1.000
($/US). En la segunda mitad del ano, con los eventos internacionales mas contenidos, tuvo una senda de apreciacion
explicada por sus fundamentales y cerrd el ano con valores cercanos a los $200 ($/US).
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Cuadro 1.1

Escenario macroecondmico 2025

IFP 4T25 IFP 1T26

PIB

[var. real anual, %) 2,3 2,5
(et reat anusl, % A 13
(ot reat anust, % 28 30
R/ZT?erla(jlaairwn::[rLZ] 4.3 4,2
E\?acr. anual, % promedio) 4,2 4,2
?-ﬂ;?ljsdﬂ? (;:)argnr:ieodio, valor nominal) 952 952
[UScS 1o, promedio, BML) 451 451
Precio petréleo WTI i n

(US$/bbl)

Nota: Actualizacién del IFP 1726 con un nivel de PIB nominal 2025 efectivo de $339.978 miles de millones de pesos.

Fuente: Ministerio de Hacienda.

Cuadro 1.1.2

Detalle escenario de crecimiento econdmico y cuenta corriente 2025

IFP 4T25 IFP 1T26

Demanda interna

(var. real anual, %) 4,3 4,2

Consumo total

(var. real anual, %) 2,8 2,8

Formacion bruta de capital fijo

(var. real anual, %) 6,9 7,0
Exportacion de bienes y servicios 49 4k
(var. real anual, %) : '
Importacion de bienes y servicios 108 105
[var. real anual, %) . ,
Cuenta corriente Py 9

(% del PIB)

Fuente: Ministerio de Hacienda.
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.2 INGRESOS DEL GOBIERNO CENTRAL 2025°

En 2025, los ingresos totales del Gobierno Central total alcanzaron $73.416.241 millones (21,6% del PIB), lo que significd
un aumento real de 3,7% respecto de 2024. Este resultado fue menor a lo previsto en el IFP 3T24, que acompand la
elaboracion de la Ley de Presupuestos 2025, exhibiendo una desviacion de -8,3%.

La evolucidn de los ingresos estuvo determinada principalmente por el desempeno de la tributacion de la mineria privada
que crecid 47,2% (incidencia 2,4 puntos porcentuales), coherente con el aumento anual de 8,7% del precio del cobre en
2025. Esto dio cuenta de una mayor declaracion anual y de pagos provisionales mensuales asociados al royalty minero.
En contraste, la recaudacion proveniente del resto de los contribuyentes mostré un acotado incremento (+1,5%), en linea
con la evolucién de la actividad interna, en la que destaco el repunte del IVA (+2,3%) y del impuesto a la renta (+1,3%).

Por su parte, los ingresos no tributarios mostraron un desempeno mixto. Destacd el aumento de traspasos de Codelco al
Fiscoy el de las imposiciones previsionales. Lo anterior, fue parcialmente compensado por menores ingresos de rentas
de la propiedad, particularmente aquellos asociados al litio.

Para un mayor detalle de la evolucion de los distintos componentes de los ingresos, en el IFP del cuarto trimestre 2025
se presentd el cierre preliminar de la ejecucion del ano.

Cuadro 1.2.1
Ingresos Gobierno Central total en 2024 y 2025

(millones de pesos 2025 y % de variacién real)

VARIACION

PROYECCION 2025 -

IFP 3T24" 2025 REOA;['Z(O‘,Z]S- IFP 3T24

TRANSACCIONES QUE AFECTAN EL PATRIMONIO NETO 70.770.679 80.083.419 73.404.205 3,7 -6.679.214
Ingresos tributarios netos 58.124.140 65.303.707 60.644.084 4.3 -4.659.623
Tributacién mineria privada (GMP10) 3.592.406 5.285.847 5.288.286 47,2 2.439
Tributacién resto contribuyentes 54.531.734 60.017.860 55.355.797 1,5 -4.662.063
Traspasos Codelco? 1.401.752 1.774.055 1.754.209 25,1 -19.846
Imposiciones previsionales 3.842.290 4.243.046 4.366.802 13,7 123.756
Donaciones 79.427 158.549 72.278 -9,0 -86.270
Rentas de la propiedad 2.026.307 2.635.453 1.765.199 -12,9 -870.254
Ingresos por litio de Corfo 664.952 819.950 320.194 -51.,8 -499.756
Resto de rentas de la propiedad 1.361.355 1.815.504 1.445.005 6,1 -370.498
Ingresos de operacion 1.535.849 1.565.119 1.525.751 -0,7 -39.368
Otros ingresos® 3.760.914 4.403.490 3.275.882 -12,9 -1.127.608
TRANSACCIONES EN ACTIVOS NO FINANCIEROS 18.378 13.023 12.036 -34,5 -987
Venta de activos fisicos 18.378 13.023 12.036 -34,5 -987
TOTAL INGRESOS 70.789.058 80.096.442 73.416.241 3,7 -6.680.201

(1) Informe que acompana la elaboracion del proyecto de ley de Presupuestos de 2025.

[2) Denominada “cobre bruto” hasta 2025, se actualiza para reflejar que Codelco percibe ingresos de fuentes distintas al cobre, como es el caso del litio desde 2026. EL
cambio no altera la comparabilidad de la categoria.

[3) Presupuesto 2025 incluye $809.716 millones correspondientes a Bono Electrénico Fonasa, lo que permite hacer comparacion con la cifra de ejecucion presupuestaria
2025, que incluye un ajuste equivalente.

Fuente: Dipres.

6 Esta informacién corresponde a las cifras del cierre definitivo, que se diferencian de lo presentado en el informe de ejecucién al cuarto trimestre de 2025 y del IFP
4725, dado que esta publicacion se considera el valor del PIB consistente con la revisién de Cuentas Nacionales de marzo de 2026, y los ingresos correspondientes al
Bono Electrénico Fonasa.
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Larecaudaciéntributarianetacrecié 4,3% realen 2025, por un desempeno heterogéneo entre sus principales componentes
(Cuadro 1.2.2). En particular, destaco el mayor dinamismo del impuesto a la renta, cuyo aumento estuvo determinado por
la mineria. A ello se sumo el incremento del IVA, en linea con la evolucion de la demanda interna, asi como al crecimiento
de la recaudacion del impuesto especifico a los combustibles, coherente con que el componente variable del Mepco fue
en promedio positivo tras registrarse menores precios internacionales del petréleo.

Cuadro 1.2.2
Ingresos tributarios 2024 y 2025

(millones de pesos 2025y % de variacion real)

PROYECCION IFP VARIACION REAL
3724 2025-2024 (%)

1. Impuestos a la renta 24.096.869 28.583.395 26.055.529 8,1
Declaracién anual -1.297.146 710.133 37.285 -102,9
Impuestos 15.975.051 18.213.898 18.068.489 13,1
Sistemas de pagos -17.272.197 -17.503.765 -18.031.204 4,4
Declaracién y pago mensual 9.140.833 9.722.778 8.705.683 -4,8
Pagos provisionales mensuales 16.253.182 18.150.484 17.312.560 6,5

2. Impuesto al valor agregado 27.907.337 30.066.323 28.549.581 2,3
I.V.A declarado 42.294.214 45.166.647 44.158.900 4,b
Crédito especial empresas constructoras -423.638 76.605 -402.902 -4,9
Devoluciones -13.963.239 -15.176.928 -15.206.417 8,9

3. Impuestos a productos especificos 3.684.174 4.058.490 3.902.564 59
Tabacos, cigarros y cigarrillos 1.007.470 1.369.682 950.028 -5,7
Combustibles 2.603.352 2.666.054 2.882.309 10,7
Derechos de Extraccion Ley de Pesca 73.352 22.754 70.227 -4,3

4. Impuestos a los actos juridicos 808.099 788.142 851.524 5,4
5. Impuestos al comercio exterior 560.885 598.363 611.272 9,0
6. Otros 1.066.776 1.208.994 673.614 -36,9
Fluctuacion deudores mas diferencias pendientes -881.396 -1.650.138 -1.123.014 27,4
Otros 1.948.172 2.859.132 1.796.628 -7.8
INGRESOS NETOS POR IMPUESTOS 58.124.140 65.303.707 60.644.084 4,3

(1) Informe que acompana la elaboracion del proyecto de ley de Presupuestos de 2025.
Fuente: Dipres.

A nivel intraanual, los ingresos tributarios netos mostraron un mayor dinamismo en los primeros tres trimestres del
ano, con tasas de crecimiento elevadas en el tercer trimestre, en linea con una mayor recaudacion en sus principales
componentes. Sin embargo, en el Ultimo cuarto del ano se observd una disminucion que fue ocasionada por bases de
comparacién mas exigentes, asociadas principalmente a la reversién de factores de caracter transitorio que incidieron
positivamente en la recaudacién del ultimo trimestre de 2024. En particular, a los efectos del impuesto sustitutivo de
impuestos finales (ISIF) vigente desde el 1 de julio de 2024 al 31 de enero de 2025.

7 Ley N°21.681 que crea el fondo de emergencia transitorio por incendios y establece otras medidas para la reconstruccion.
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Cuadro 1.2.3

Ingresos Gobierno Central total ejecucion trimestral 2025
(% de variacion real anual)

PRIMER SEGUNDO TERCER CUARTO
TRIMESTRE TRIMESTRE TRIMESTRE TRIMESTRE
TRANSACCIONES QUE AFECTAN EL PATRIMONIO NETO 5,9 2,8 11,5 -3,6
Ingresos tributarios netos 92 3,5 10,5 -4,2
Traspasos Codelco!” 2,3 12,4 69,1 17,2
Imposiciones previsionales 2,5 10,5 15,7 26,1
Donaciones 12,3 -1,9 -31,6 -26,0
Rentas de la propiedad -41,6 -18,3 34,7 -12,4
Ingresos de operacion -3,7 1.4 -2,6 2,3
Otros ingresos?” -10,0 -13,1 -3,9 -18,9
TRANSACCIONES EN ACTIVOS NO FINANCIEROS -73,3 -67,0 -76,6 15,8
Venta de activos fisicos -73,3 -67,0 -76,6 15,8
TOTAL INGRESOS 5,9 2,8 11,5 -3,5

(1) Denominada “cobre bruto” hasta 2025, se actualiza para reflejar que Codelco percibe ingresos de fuentes distintas al cobre, como es el caso del litio desde 2026. EL
cambio no altera la comparabilidad de la categoria.

(2) Estas cifras consideran el efecto del Bono Electronico Fonasa, que no es considerado en lo publicado en los informes de ejecucion presupuestaria trimestral.
Fuente: Dipres.

.3 ORIGEN DE DIFERENCIAS ENTRE INGRESOS PRESUPUESTADOS Y EJECUTADOS EN 2024 Y 2025

Los ingresos tributarios en 2025 se ubicaron por debajo de lo previsto en la Ley de Presupuestos 2025 (LdP 2025), con
una desviacion de 1,4% del PIB respecto de la proyeccién contenida en el IFP 3T24. Esta diferencia superd la registrada
en 2024 (0,4% del PIB), dando cuenta de la persistencia del desvio en la proyeccion de ingresos fiscales (Grafico 1.3.1).

Grafico 1.3.1

Desviacion de ingresos tributarios respecto de la proyeccion del IFP 3T24 (*)
(% del PIB)

1.6
0,8
-0.8 -0,4
L
-1.6 1.4
2024 2025
M Impuesto a la renta M Impuesto al valor agregado Otros ingresos tributarios @ Total

(*) EL desvio se define como la diferencia entre el dato efectivo y la proyeccidn.
Fuente: Dipres.
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La descomposicidn de estas diferencias muestra que el desvio se concentro, principalmente, en los ingresos tributarios
del resto de contribuyentes, cuyo resultado fue inferior a lo proyectado en 1,4% del PIB en 2025, mas que duplicando
la desviacion observada el ano previo (0,6% del PIB). Esto se explicd por el impuesto a la renta y al valor agregado,
mientras que la tributacion de la mineria privada no presentd desviaciones relevantes.

Como se muestra en el Grafico 1.3.2, las variables macroeconémicas mas relevantes fueron distintas a lo proyectado,
incluyendo la demanda interna, el precio del cobre y el tipo de cambio. En términos agregados, esto habria implicado
un efecto favorable sobre la recaudacién en 2025, por lo que el desvio de ingresos fue compensado parcialmente por
este efecto.

Grafico 1.3.2

Desviacion de variables macroecondmicas respecto de la proyeccion del IFP 3724
(diferencia en la variacion anual)
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Fuente: Dipres.

Un ejercicio complementario consiste en descomponer el desvio de proyeccidén de ingresos siguiendo la metodologia
de evaluacion de proyecciones fiscales de la Direccion de Presupuestos (2019)%, que modela los desvios como funcién
de diferencias en sus determinantes macroeconémicos. Asi, el desvio de los ingresos se explica por variables como:
demanda interna, inflacion, tipo de cambio y precio del cobre, mientras que el componente no explicado se interpreta
como un factor idiosincratico.

Como se muestra en el Grafico 1.3.3, en las proyecciones de la Ley de Presupuestos —y en particular en 2023, 2024 y
2025— las desviaciones del escenario macroeconomico explican una fraccion acotada de la diferencia, mientras que el
componente no explicado por estas variables concentra la mayor parte de la brecha entre ingresos efectivos y proyectados.
Este patron se observa de manera persistente en dichos anos.

Por lo tanto, este resultado es consistente con la evidencia previa, en cuanto a que el desvio de los ingresos tributarios no
puede atribuirse al escenario macroecondémico implicito en las proyecciones.

8 Analisis de las proyecciones de ingresos fiscales en Chile.
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Grafico 1.3.3

Ingresos tributarios netos: descomposicion del desvio de proyeccion de la Ley de Presupuestos (*)
(%)
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[*) EL desvio se realiza en términos nominales y se define como desvio. = [efectivo - proyeccidni/efectivo. La descomposicion se basa en estimaciones donde la brecha
de ingresos se explica por desviaciones en sus determinantes macroecondmicos (demanda interna, inflacion, tipo de cambio y precio del cobre). EL componente no
explicado por dichas variables se interpreta como un factor idiosincratico, de acuerdo con la metodologia presentada en Direccién de Presupuestos (2019).

Fuente: Dipres.

Un elemento central para evaluar el error de proyeccién es el punto de partida. El nivel de ingresos estimado del resto
de contribuyentes para el cierre de 2024 fue superior al observado, lo que incidi¢ directamente en las proyecciones
para 2025. Al momento de la elaboracién del IFP 3T24 se disponia de informacién efectiva hasta julio de 2024, la
cual ya anticipaba parte de la brecha posteriormente observada. Como se muestra en el Grafico I.3.4, la trayectoria
de ingresos durante el ano se ubicaba por debajo de la senda implicita en la proyeccion, y por sobre los patrones
histéricos observados en anos previos.

Grafico 1.3.4

Resto de contribuyentes: ingresos acumulados en 2024 y senda implicita de cierre del IFP 3T24 (*)
(% del PIB de cada ano)
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[*) Para fines analiticos se utiliza el promedio 2012-2019 como referencia para el maximo, minimo y promedio de recaudacién como porcentaje del PIB. La proyeccion
de ingresos implicita de la Ley de Presupuestos 2025 se estima de manera residual a partir del nivel proyectado y la ejecucién acumulada a julio de 2024 (dltima
observacion disponible al momento de la proyeccion). EL promedio agosto-diciembre corresponde al periodo 2012-2019.

Fuente: Dipres.
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Adicionalmente, la dindmica prevista para los ingresos del resto de contribuyentes en 2025 no se materializé en la
magnitud esperada. En particular, la recaudacién del IVA y del impuesto a la renta fue inferior a lo previsto en las
proyecciones.

Como se observa en el Grafico 1.3.5, las proyecciones se situaban en valores elevados como porcentaje del PIB en
comparacién con su trayectoria histérica, excluyendo los maximos transitorios observados durante la recuperacion
posterior a la pandemia del Covid.

Grafico 1.3.5
Resto de contribuyentes: impuesto a la renta e IVA (*)
(% del PIB de cada afno)
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[*] Linea continua representa la recaudacion observada.
Fuente: Dipres.

En relacion con las medidas tributarias, en particular aquellas asociadas a la Ley de Cumplimiento Tributario y al
régimen de depreciacion instantdnea’, su incorporacion en la senda de ingresos desde 2025 contribuyd a sostener
niveles elevados de recaudacién proyectada.

En particular, las proyecciones incorporaban supuestos exigentes en el impuesto a la renta y el IVA. A la luz de la
informacién disponible y considerando que la estimacién de la depreciacién instantanea fue corregida en el IFP 4725,
dichos efectos han resultado mds graduales y acotados que lo previsto. Esto habria contribuido en parte al desvio
observado en 2025 y a la revisién de las proyecciones hacia adelante. Estos antecedentes se analizan con mayor
detalle en el Recuadro 3 de este informe.

9 Més detalles en el Recuadro 3 del IFP del primer trimestre de 2025.
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|.& INGRESOS CICLICAMENTE AJUSTADOS DEL GOBIERNO CENTRAL 2025™

Desde el ano 2001, la politica fiscal chilena se ha basado en la regla de balance estructural del Gobierno Central
total, por lo tanto, son los ingresos ciclicamente ajustados, la base sobre la cual se determina el gasto en cada ley de
presupuestos. El calculo se realiza descontando el efecto del ciclo de la actividad econdmica, del precio del cobre y de
las rentas de la propiedad provenientes del litio, sobre los ingresos efectivos del Gobierno Central.

Respecto a los parametros estructurales, si bien el precio de referencia del cobre 2025 fue superior al del ano anterior,
el incremento del precio efectivo lo fue aun mas, por lo que se acrecento la brecha entre ambos. Esto implico un mayor
ajuste ciclico a los ingresos mineros (Codelco y GMP10) vy, por ende, en menores ingresos estructurales, a pesar del
incremento real anual en términos efectivos.

Por su parte, el crecimiento del PIB no minero tendencial de 2025 fue corregido levemente a la baja respecto del ano
anterior. Esto, junto con la actividad econdmica registrada, llevo a que el ano cerrara con una brecha de -0,6% entre
el nivel efectivo y el de tendencia, a diferencia del Presupuesto, que se elabord con una brecha del signo opuesto, es
decir, con un nivel proyectado bajo su tendencia. La brecha también se cerré para el ano t-1, que ajusta los ingresos de
la declaracidon anual de renta. Sin embargo, considerando la magnitud, la variacién de los ingresos estructurales fue
incidida principalmente por el cambio en su nivel efectivo.

Finalmente, el ajuste prudencial del litio no se aplico en 2025, ya que los ingresos, como porcentaje del PIB, fueron menor
que el umbral, de igual manera a lo proyectado al momento de elaborar el proyecto de ley de Presupuestos (Cuadro 1.4.1).

Cuadro L.4.1
Parametros estructurales 2024-2025

PRESUPUESTO CIERRE?

CIERRE?

PRESUPUESTO

PIB no minero

PIB no minero tendencial (% de variacién real) 2.3 2,2

Brecha PIB no minero del afio t (%) 0,6 -0,6 0.5 -0,6

Brecha PIB no minero del afio t-1 (%) 0.4 -0,4 0.8 0,1
Cobre
Precio de referencia (USc$/lb) 386 409

Brecha: precio BML - precio de referencia (USc$/lb) -0,9 28,9 21,0 421

Brecha: precio Codelco - precio de referencia (USc$/lb)® -6,7 23,5 14,2 64,3
Ventas Codelco (MTFM] 1.486 1.284 1.371 1.255
Produccion GMP10 (MTFM] 3.206 3.022 3.194 2.903
Litio

Umbral del litio (% del PIB)(4) 0,40 0,46

Ajuste (% del PIB) 0,19 N/A N/A N/A

Notas:(1) ELPIB no minero tendencial y el precio de referencia del cobre de 2024 y 2025 corresponden a los estimados por los Comités reunidos con ocasién de la elaboracion
de cada ley de Presupuesto, en julio de 2023 y de 2024, respectivamente. Por su parte, el umbral del litio 2025 corresponde al promedio de los ingresos por rentas de la
propiedad provenientes de la explotacion del litio de Corfo entre agosto de 2019y julio de 2024, como porcentaje del PIB del periodo entre julio de 2019 y junio de 2024.

[2) Las brechas del PIB no minero del cierre 2024 y 2025 fueron actualizadas con el PIB de las Cuentas Nacionales publicadas por el Banco Central de Chile el 18 de marzo de 2026.
[3) EL precio del cobre de Codelco 2025 fue actualizado respecto al cierre preliminar (IFP 4T25), de acuerdo con la informacion entregada por la empresa.

[4) En el IFP 3725 el umbral de litio se actualizé de 0,49% a 0,46% del PIB debido a una correccién de los ingresos de la explotacion de litio en el periodo julio 2023-junio
2024. Esta correccion no afecté el ajuste, dado que los ingresos efectivos de litio fueron menores al umbral como porcentaje del PIB.

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

Fuente: Dipres.

10 El calculo de los pardmetros estructurales y de los ajustes ciclicos fue supervisado y revisado por el CFA.

34 DIRECCION DE PRESUPUESTOS



En 2025, los ingresos estructurales fueron $70.447.719 millones, con un aumento anual de 1,8% real, incidido
principalmente por los mayores resultados para la mineria privada, la tributacién no minera y las imposiciones
previsionales de salud, por sus incrementos efectivos. Por el contrario, los traspasos de Codelco, los otros ingresos
y los del litio de Corfo disminuyeron anualmente, destacando el primero por un ajuste ciclico equivalente al 96%
de su valor efectivo, por el aumento significativo en el precio del cobre y la metodologia vigente para el célculo de
dicho ajuste' (Cuadro 1.4.2). Respecto a la estimacion de ingresos estructurales que acompano al proyecto de ley de
Presupuestos 2025 (IFP 3T24), estos resultaron menores en $9.197.229 millones, explicado principalmente por una
menor recaudacion efectiva de la tributacién de los contribuyentes no mineros, menores otros ingresos y mayor ajuste
ciclico a los traspasos de Codelco.

Cuadro 1.4.2

Ingresos ciclicamente ajustados del Gobierno Central total 2024 y 2025
(millones de pesos 2025)

2024 PRES;JOZL;ESTO 2025 ;Qléill_Agolgg- PRESZSiSUESTO
2024 (%) 2025
Total ingresos 69.227.474 79.644.948 70.447.719 1,8 -9.197.229
Ingresos tributarios netos 57.229.151 65.212.716 59.383.214 3,8 -5.829.502
Tributacién mineria privada 3.103.470 4.848.154 4.562.903 47,0 -285.252
Tributacién resto de contribuyentes 54.125.681 60.364.561 54.820.311 1,3 -5.544.250
Traspasos Codelco? 755.765 1.393.352 73.761 -90,2 -1.319.591
Imposiciones previsionales salud 3.126.133 3.471.797 3.665.528 17,3 193.731
Ingresos por litio de Corfo 664.703 917.883 320.194 -51.,8 -597.689
Otros ingresos® 7.451.722 8.649.201 7.005.023 -6,0 -1.644.178

(1) Los ingresos estructurales del cierre 2024 y 2025 fueron actualizados con la informacion de las Cuentas Nacionales publicadas por el Banco Central de Chile el 18
de marzo de 2026.

[2) Denominada “cobre bruto” hasta 2025, se actualiza para reflejar que Codelco percibe ingresos de fuentes distintas al cobre, como es el caso del litio desde 2026. EL
cambio no altera la comparabilidad de la categoria.

(3] Presupuesto 2025 incluye $809.716 millones correspondientes a Bono Electrénico Fonasa, lo que permite hacer comparacion con la cifra de ejecucion 2025, que
incluye un ajuste equivalente.

[4) 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 operacién, otros ingresos, ventas de activos fisicos y las imposiciones
previsionales del Ministerio del Trabajo.

Fuente: Dipres.

11 Mayores detalles en el documento “Ajuste ciclico de los ingresos por cobre bruto: desafios pendientes”.
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.5 GASTOS DEL GOBIERNO CENTRAL 2025

Gohierno Central total

En 2025, los gastos devengados del Gobierno Central total alcanzaron $82.941.751 millones, lo que representé un
crecimiento real de 3,6% respecto de 2024 (Cuadro 1.5.1), y un 24,4% del PIB anual. Esta cifra fue menor en $399.632
millones a lo establecido en la Ley de Presupuestos 2025 por la menor ejecucién de gasto de capital. Adicionalmente,
el gasto presupuestario crecio 3,6% real anual y el gasto extrapresupuestario disminuyd 45,1% real anual.

Cuadro 1.5.1
Gastos Gobierno Central total 2024 y 2025

(millones de pesos 2025 y % de variacién real)

pResupuESTO  VARICION  ET T
20251 2024 (%) PRESUPUESTO
2025

TRANSACCIONES QUE AFECTAN EL PATRIMONIO NETO 69.187.273 70.255.628 71.433.000 3,2 1.177.372
Personal 15.835.515 16.057.028 17.168.267 8,4 1.111.239
Bienes y servicios de consumo y produccion 6.285.935 5.936.464 6.826.696 8,6 890.231
Intereses 3.928.609 3.867.058 4.205.784 7,1 338.726
Subsidios y donaciones 27.154.635 28.789.921 26.578.973 -2,1 -2.210.948
Prestaciones previsionales? 15.626.335 15.553.543 16.312.818 4,4 759.275
Otros 356.243 51.615 340.463 b4 288.849
TRANSACCIONES EN ACTIVOS NO FINANCIEROS 10.856.570 13.085.755 11.508.750 6,0 -1.577.004
Inversion 4.602.440 5.687.237 4.911.091 6,7 -776.145
Transferencias de capital 6.254.129 7.398.518 6.597.659 55 -800.859
TOTAL GASTOS 80.043.843 83.341.383 82.941.751 3,6 -399.632

[1) Considera el gasto presupuestario aprobado en la Ley de Presupuestos 2025 y la estimacion de gasto extrapresupuestario del IFP 3T24, por ser esta proyeccion la
que acompand al proyecto de ley de Presupuestos.

[2) La Ley de Presupuestos 2025 incluye $809.716 millones correspondientes a Bono Electrénico Fonasa, lo que permite hacer comparacion con la cifra de ejecucion
2025, que incluye un ajuste equivalente.

Fuente: Dipres.

Respecto de la evolucién trimestral del gasto del Gobierno Central total de 2025, hubo un crecimiento superior en el
cuarto trimestre al del resto del ano, incidido principalmente por los gastos en personal y de capital. El aumento del
gasto en personal estuvo asociado al traspaso de los Servicios Educativos a Servicios Locales de Educacion Publica
(SLEP). En tanto, el incremento del gasto en capital fue por las iniciativas de inversion del Ministerio de Obras Publicas
(MOP) y por las transferencias de capital en el Ministerio de Vivienda y Urbanismo (Minvu) y el financiamiento a los
Gobiernos Regionales (Cuadro I.5.2).

12 Esta informacion corresponde a las cifras del cierre definitivo, que se diferencian de lo presentado en el informe de ejecucion y en el IFP 4725, dado que en esta
publicacion se consider¢ el valor del PIB efectivo del afio 2025 publicado por el Banco Central y el gasto correspondiente al Bono Electrénico Fonasa.
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Cuadro 1.5.2

Gastos Gobierno Central total ejecucion trimestral 2025
(% de variacion real anual)

PRIMER SEGUNDO TERCER CUARTO
TRIMESTRE TRIMESTRE TRIMESTRE TRIMESTRE
TRANSACCIONES QUE AFECTAN EL PATRIMONIO NETO 2,3 3,1 4,0 3,5
Personal 9.9 6,2 7.5 10,0
Bienes y servicios de consumo y produccion 19.3 2,9 56 6,2
Intereses -3,6 27,7 4,7 14,7
Subsidios y donaciones -6,5 -1,0 2.0 -2,9
Prestaciones previsionales" 4.8 3,0 45 5,3
Otros -25,2 47,5 -42,1 35,7
TRANSACCIONES EN ACTIVOS NO FINANCIEROS 13,0 -2,1 1,4 12,7
Inversion 50,9 -12,8 -1,2 11,8
Transferencias de capital -3,3 7.8 3,1 13,4
TOTAL GASTOS 3,5 2,3 3,7 5,0

(1) Estas cifras consideran el efecto del Bono Electronico Fonasa, que no es considerado en lo publicado en los informes de ejecucion presupuestaria trimestral.
Fuente: Dipres.

Gobierno central presupuestario

Por su parte, el gasto del Gobierno Central presupuestario' registrd un crecimiento de 3,6% real anual, con lo que, a
diciembre de 2025, logré una ejecucién de $82.938.506 millones (Cuadro 1.5.3). Esta alza se compone de las expansiones
de 3,2% real anual del gasto corriente (transacciones que afectan el patrimonio neto), y de 6,0% real anual en el gasto
de capital (transacciones en activos no financieros).

La tasa de ejecucion del gasto presupuestario del Gobierno Central en 2025 fue de 99,5%'* respecto de la Ley de
Presupuestos aprobada. El gasto corriente presentd una tasa de avance de 101,7%' y el gasto de capital una de 87,9%
a diciembre del ano pasado.

Cuadro 1.5.3
Gastos Gobierno Central presupuestario 2024 y 2025

(millones de pesos 2025 y % de variacion real)

PRESUPUESTO VA';IQACII_ON EJEEESCPN

2025 2025-2024 (%) PRES;JOI;L;ESTO
TRANSACCIONES QUE AFECTAN EL PATRIMONIO NETO 69.181.365 70.252.783 71.429.755 3,2 1.176.972
Personal 15.835.515 16.057.028 17.168.267 8,4 1.111.239
Bienes y servicios de consumo y produccion 6.285.935 5.936.464 6.826.696 8,6 890.231
Intereses 3.922.701 3.864.213 4.202.538 7,1 338.326
Subsidios y donaciones 27.154.635 28.789.921 26.578.973 -2,1 -2.210.948

13 El gasto del Gobierno Central extrapresupuestario disminuy6 45,1% real, alcanzando una ejecucién de $3.245 millones.
14 Presupuesto 2025 incluye $809.716 millones correspondientes a Bono Electrénico Fonasa, lo que permite hacer comparacion con la cifra de ejecucion 2025, que
incluye un ajuste equivalente.

15 Idem nota anterior.
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Continuacion

PRESUPUESTO VAEIEA:II_ON EJEE;JS(-‘{ON
2025 2025-2024 (%) PRES;JOPZL;ESTO

Prestaciones previsionales!” 15.626.335 15.553.543 16.312.818 4,4 759.275
Otros 356.243 51.615 340.463 b4 288.849
TRANSACCIONES EN ACTIVOS NO FINANCIEROS 10.856.570 13.085.755 11.508.750 6,0 -1.577.004
Inversién 4.602.440 5.687.237 4.911.091 6,7 -776.145
Transferencias de capital 6.254.129 7.398.518 6.597.659 55 -800.859
TOTAL GASTOS 80.037.935 83.338.538 82.938.506 3,6 -400.032

(1) Presupuesto 2025 incluye $809.716 millones correspondientes a Bono Electrénico Fonasa, lo que permite hacer comparacién con la cifra de ejecucién 2025, que
incluye un ajuste equivalente.
Fuente: Dipres.

Gobierno Central presupuestario - gasto corriente

En elincremento real de 3,2%' del gasto corriente presupuestario destacé el aumento de 8,4% del gasto en personal
debido principalmente al traspaso de establecimientos educacionales desde las municipalidades a los SLEP en
implementacién. En menor medida, influyeron las nuevas incorporaciones en los servicios de Salud y el aumento en
prestaciones previsionales de un 4,4%'7; lo anterior fue parcialmente compensado con la caida de 2,1% de subsidios y
donaciones que registrd, por una parte un efecto de base de comparacion dado que en el ano 2024 estuvo en vigencia el
Bolsillo Familiar Electréonico, mientras que por otra, también incidié la reclasificacion del gasto de subvencion escolar
asociado a los SLEP, que pasé a registrarse en los subtitulos de operacidn asociados a gasto en personal y a bienesy
servicios de consumo, principalmente. Por ultimo, también contribuyd el crecimiento real de 7,1% en intereses.

El Cuadro I.5.4 presenta los cinco ministerios con mayor nivel de gasto corriente aprobado en la Ley de Presupuestos
2025, excluyendo la partida del Tesoro Publico, ordenados de acuerdo con su ejecucion durante 20258,

Cuadro I.5.4

Gasto corriente, 5 ministerios con mayor gasto aprobado 2025 @
(millones de pesos 2025, % de variacion real y % de ejecucion sobre Ley aprobada)

PORCENTAJE DE

LEY APROBADA EJECUCION VARIACION REAL

MINISTERIOS 2025 2025 2025-2024 (%) EJECU({);SN 2025
Gobierno Central Presupuestario 69.443.067 70.620.039 3,1 101,7
Salud 14.877.648 17.057.297 7.7 14,7
Educacion 15.539.645 15.645.610 4,2 100,7
Trabajo 14.999.250 15.390.689 0,3 102,6
Defensa 2.155.088 2.210.384 0,7 102,6
Interior 2.618.682 1.041.549 -61,3 39,8

(1) Luego de la clasificacion por mayor gasto aprobado en la Ley de Presupuestos 2025 (excluyendo la partida de Tesoro Publico), se ordenan descendentemente de
acuerdo con el porcentaje de ejecucién acumulada. El gasto corriente aprobado de estos cinco ministerios representa un 72,3% del gasto corriente total aprobado
en la Ley de Presupuestos 2025.

[2) Estas cifras no consideran, tanto en la Ley aprobada como en la ejecucion, el Bono Electrénico Fonasa.

Fuente: Dipres.

16 El crecimiento del gasto corriente presupuestario sin considerar Bono Electrénico Fonasa es de 3,1%.
17 La variacion de prestaciones previsionales sin considerar Bono Electrénico Fonasa es de 3,7%.
18 El andlisis por partida excluye el Bono Electrénico Fonasa.
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En primer lugar, el gasto corriente del Ministerio de Salud aumentd 7,7% real, por los avances en la ejecucién de
gastos de produccion de los servicios de Salud, los mayores gastos en personal por la incorporacién de profesionales
del periodo de asistencia obligatorio (PAO) y de personal médico y no médico a partir de las expansiones autorizadas.
Ademas contribuyd la implementacion de la estrategia de recursos extraordinarios para listas de espera (RELE) en
los servicios de Salud y con menor incidencia, los recursos por la Ley de Urgencias.

En el Ministerio de Educacién, se incremento 4,2% real debido a la mayor ejecucién de gastos en personal asociado
al traspaso de personal docente y asistentes de la educacion hacia los SLEP en implementacidn, lo cual incluye
los de Elqui y Costa Central operativizado a mediados de ano. También contribuy6, en menor medida, los subsidios
destinados al financiamiento institucional para la gratuidad, en el programa de Alimentacion Escolar y en Becas de
Mantencién de Educacion Superior. No obstante, dichos crecimientos son mas que compensados en subsidios, por
la caida en la subvencidn escolar ante los traspasos de los SLEP que implicé una sustitucion en la clasificacién del
gasto.

Por otro lado, en el Ministerio de Trabajo y Previsién Social, la ejecucién en el ano tuvo variacion real anual de 0,3%,
por el efecto neto entre la mayor ejecucion en la Pensidon Garantizada Universal (PGU) (Ley N°21.419) y en el sistema
de Pensiones Basicas Solidarias de Invalidez y Bonificacién por Hijo, y la compensacidén por una menor ejecucion
por efecto de base comparacién, considerando que desde enero de este ano no esta en vigencia el Bolsillo Familiar
Electrénico y la caida en el IPS del gasto por jubilacidén de otros sistemas de pension.

En el Ministerio de Defensa Nacional, creci6é 0,7% real, principalmente por los mayores gastos en personal, incidido
por la Direccion General de Aeronautica Civil y el Ejército, lo que fue parcialmente compensado con menores
gastos en bienes y servicios de consumo y en transferencias de gasto corriente asociadas al fondo rotativo de
abastecimiento de la Armada.

Por ultimo, en el Ministerio de Interior la ejecucidon a diciembre tuvo una caida real de 61,3% por el traspaso hacia
el nuevo Ministerio de Seguridad Publica de servicios e instituciones como Carabineros de Chile y la Policia de
Investigaciones, entre otros, los cuales a partir de abril 2025 consultan su ejecucién en el nuevo ministerio.

Gobierno Central presupuestario - gasto de capital

El gasto de capital presentd una expansion real de 6,0%, determinado por el crecimiento de sus dos componentes. La
inversion tuvo un incremento de 6,7% por la mayor ejecucién en iniciativas de inversion del MOP. Las transferencias
de capital crecieron 5,5% real por la mayor ejecucién en el Minvu de transferencias de subsidio habitacional del
Plan de Emergencia Habitacional. También influyeron en este item las transferencias del MOP para el pago de IVA a
concesionarios, y para el financiamiento a Gobiernos Regionales, por una mayor cartera de proyectos en ejecucion.

Respecto de los cinco principales ministerios con mayor gasto de capital, sus tasas de ejecucion y de variacién se
presentan en el Cuadro 1.5.5.
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Cuadro 1.5.5

Gasto de capital, 5 ministerios con mayor gasto aprobado 2025 ?
(millones de pesos 2025, % de variacion real y % de ejecucion sobre Ley aprobada)

40

MINISTERIOS LEY APROBADA 2025 EJECUCION 2025 Vg';'ﬁ.f;ggf‘;s:" EJFI;%TJ%ITQI-\II-AZJUEZSDE/‘:]
Gobierno Central Presupuestario 13.085.755 11.508.750 6,0 87,9
Obras Publicas 4.634.228 4.066.943 10,4 87,8
Vivienda 3.720.329 3.692.487 7,0 99,3
Financiamiento Gore 1.821.933 1.370.579 9.5 75,2
Salud 961.909 812.820 -1,6 84,5
Interior 508.286 272.281 -34,3 53,6

[1) Luego de la clasificacién por mayor gasto aprobado en la Ley de Presupuestos 2025, se ordenan descendentemente por el porcentaje de ejecucién acumulada. EL
gasto de capital aprobado de estos cinco ministerios representa un 89,0% del gasto de capital total aprobado en la Ley de Presupuestos 2025.

[2) Estas cifras no consideran, tanto en la Ley aprobada como en la ejecucion, el Bono Electrénico Fonasa.

Fuente: Dipres.

El Ministerio de Obras Publicas crecid 10,4% real anual principalmente por gastos de inversion favorecidos por la
mayor celeridad lograda en los procesos de identificacion presupuestaria. Ademas, contribuyeron, en menor medida,
las transferencias de capital por pagos de reintegro de IVA a las empresas concesionarias de la Direccion General
de Concesiones, las del programa de Infraestructura para el Buen Vivir y las del Fondo de Infraestructura para el
Desarrollo.

El gasto de capital del Ministerio de Vivienda y Urbanismo aumentd 7,0% real anual por una mayor ejecucién en
transferencias de capital del Plan de Emergencia Habitacional, principalmente por los programas de subsidio del Fondo
Solidario de Eleccion de Vivienda, el programa de Mejoramiento de Vivienda y Barrios, programas de Habitabilidad Rural
y de Subsidio de Arriendo. Por su parte, el componente de inversion comparte su crecimiento entre el aumento del mayor
avance en el desarrollo de proyectos y en el de la adquisicidn de terrenos para el desarrollo de proyectos habitacionales.

El financiamiento a Gobiernos Regionales se incrementd 9,5% real anual por una mayor celeridad en el proceso de
apertura de los presupuestos iniciales de los Gobiernos Regionales, que permitié lograr mejores niveles en la ejecucion
de iniciativas de inversion regional a través del componente de transferencias de capital.

En tanto, el Ministerio de Salud, cayd 1,6% real anual por el efecto neto entre el componente de inversion y de
transferencias. El primero registré a la vez, una caida en la ejecucion de iniciativas de inversién de los servicios de Salud
y un crecimiento en la adquisicion de activos correspondientes a equipamiento clinico, que no alcanzé a ser compensado
por el incremento en las transferencias de capital, que se originaron por la mayor ejecucién en el reintegro de IVA a
concesiones, por la modificacién de contratos de concesién hospitalaria, y por el aumento de convenio con el Hospital
Clinico de la Universidad de Chile.

Por ultimo, en el Ministerio de Interior, disminuy6 34,3% real anual por la caida en las transferencias de capital
destinadas a municipalidades para las iniciativas de los programas de Mejoramiento Urbano y Equipamiento Comunal,
y de Mejoramiento de Barrios (PMU y PMB) de la Subsecretaria de Desarrollo Regional y Administrativo, y las asociadas
al Plan Nacional Contra el Crimen Organizado y al Plan Calle sin Violencia de la Subsecretaria del Interior. También
contribuyd el retroceso en la adquisicion de vehiculos de Carabineros y el menor nivel de inversién en proyectos de
infraestructura policial de Carabineros y de la Policia de Investigaciones.
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|.6 GASTO PRESUPUESTARIO DEL GOBIERNO CENTRAL: DIFERENCIAS ENTRE EJECUCION Y LEY DE PRESUPUESTOS 2025

En esta seccién se presentan las diferencias entre los niveles ejecutados en el ano 2025 de gasto del Gobierno Central
presupuestario respecto del gasto de la Ley aprobada, y las modificaciones de la Ley vigente segln partidas (Cuadro
1.4.1).

Las partidas con mayor ejecucién son el Ministerio de Hacienda, Ministerio de Agricultura, y la Contraloria General de
la Republica, con tasas de 121,0%, 114,7% vy 114,2%, respectivamente, sobre la Ley aprobada. El avance del Ministerio
de Hacienda fue por los mayores gastos en personal, principalmente por la aplicacion de la Ley N°19.041. El avance
del Ministerio de Agricultura fue por el programa Manejo del Fuego de Conaf. Por ultimo, el avance de la Contraloria
General de la Republica responde también a la aplicacién de la Ley N°19.041.

Cuadro 1.6.1

Gasto del Gobierno Central presupuestario por partida 2025, sub/sobre ejecucion’?
(millones de pesos 2025y %)

DIFERENCIAS DIFERENCIAS

EJECUCION EJECUCION

LEY DE LEY DE

RESUPUESTOS  PREPUESTO s ASOBNELEY 02S0BRELSY (olpmoaaoa  Levviomure
2025 2025

Presidencia de la Republica 23.045 23.696 23.674 102,7 99,9 629 22
Congreso Nacional 173.520 174.064 171.767 99,0 98,7 -1.753 -2.297
Poder Judicial 738.292 790.704 787.494 106,7 99,6 49.202 -3.210
Contraloria General de la Republica 112.727 128.852 128.739 14,2 99.9 16.012 -113
Ministerio del Interior y Sequridad Pdblica 3.126.968 1.322.348 1.313.829 42,0 99,4 -1.813.139 -8.518
Ministerio de Relaciones Exteriores 297.915 311.956 305.644 102,6 98,0 7.729 -6.312
pneterio de Economia, Fomentoy 645.362 634.176 611.246 94,7 96,4 34,116 222,929
Ministerio de Hacienda 643.152 784.839 777.903 121,0 99.1 134.751 -6.936
Ministerio de Educacién 15.928.484 16.061.753 15.922.078 100,0 99,1 -6.406 -139.675
Ministerio de Justicia y Derechos Humanos 1.490.867 1.570.380 1.561.202 104,7 99.4 70.335 -9.179
Ministerio de Defensa Nacional 2.231.001 2.287.831 2.280.653 102,2 99,7 49.652 7177
Ministerio de Obras Pdblicas 5.093.882 4.593.418 4.526.038 88,9 98,5 -567.844 -67.380
Ministerio de Agricultura 740.807 859.629 849.817 114,7 98,9 109.010 -9.812
Ministerio de Bienes Nacionales 32.961 34124 33.390 101,3 978 429 -734
Ministerio del Trabajo y Prevision Social 15.009.712 15.458.716 15.399.810 102,6 99,6 390.098 -58.906
Ministerio de Salud 15.839.556 17.918.814 17.870.117 112,8 99,7 2.030.561 -48.697
Ministerio de Minerfa 53.785 54.963 54.011 1004 983 226 -952
Ministerio de Vivienda y Urbanismo 3.980.305 4.003.712 3.954.029 99,3 98,8 26276 -49.683
#"eigiéi:‘jm‘?fagggzgortesy 1.763.756 1.800.697 1.788.276 101,4 993 24.519 -12.422
Ministerio Secretaria General de Gobierno 39.089 39.854 38.719 99.1 97,2 -369 -1.134
Ministerio de Desarrollo Social y Familia 1.342.086 1.300.068 1.270.407 94,7 977 -71.679 -29.661
E,"r'g‘;;zxée(gﬁagfpizﬂifl dela 15.702 13.365 12.674 80,7 94,8 -3.028 692
Ministerio Pablico 286.626 307.984 301.756 105,3 98,0 15.130 -6.228
Ministerio de Energfa 148.568 145.025 139.770 94,1 96,4 -8.799 -5.256
Ministerio del Medio Ambiente 94.627 91.590 88.304 933 96,4 -6.323 -3.286
Ministerio del Deporte 194.633 197.022 195.347 100,4 99,1 714 1,675
g"gf;g”o de (a Mujery la Equidad de 85.722 86.034 85.395 99,6 99,3 -327 -640
Servicio Electoral 120.760 120.140 90.451 74,9 753 -30.310 -29.689
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Continuacion

DIFERENCIAS DIFERENCIAS

LEY DE LEY DE . EJECUCION EJECUCION
PARTIDA PRESUPUESTOS  PRESUPUESTOS EJEgolJz%'ON 2025 SOBRE LEY 2025 SOBRE LEY LREEYS:IEI;:JSADDEA ﬁi‘iﬁgga?:
APROBADA 2025  VIGENTE 2025 APROBADA (%)  VIGENTE (%)
2025 2025
Ministerio de las Culturas, las Artes y el 395.116 351.264 338.181 85.6 96,3 156,935 -13.084
Patrimonio
Ministerio de Ciencia, Tecnologia, 557.686 534.891 530.040 95,0 99,1 27,647 4,852
Conocimiento e Innovacion
Financiamiento a los Gobiernos Regionales 1.949.445 1.715.891 1.506.550 773 87,8 -442.895 -209.341
Ministerio de Seguridad 0 1.828.249 1.746.132 - 95,5 1.746.132 -82.116
Tesoro Publico 9.372.664 7.492.243 7.425.348 79,2 99.1 -1.947.316,1 -66.895,2
Total Gobierno Central presupuestario 82.528.822 83.038.292 82.128.789 99,5 98,9 -400.032 -909.502

(1) Tanto en la Ley y como en la ejecucidn, las cifras por partida corresponden al nivel de gasto de estado de operaciones neto de transferencias consolidables (intra y
extrapartida). Para aquellos casos de partidas con presupuestos en pesos y ddlares, corresponde al gasto consolidado de los presupuestos en moneda nacional més
moneda extranjera, en los mismos términos sefialados precedentemente.

Para la ejecucion, se considera el gasto devengado acumulado a diciembre. Por su parte, la Ley de Presupuestos 2025 aprobada corresponde al presupuesto inicial
aprobado en el Congreso y la Ley de Presupuestos vigente 2025 corresponde a la Ley de Presupuestos inicial mas los decretos modificatorios totalmente tramitados en
el ejercicio presupuestario del afo 2025.

[2) Estas cifras no consideran, tanto en la Ley aprobada como en la ejecucion, el Bono Electrénico Fonasa.

Fuente: Dipres.

.7 BALANCE DEL GOBIERNO CENTRAL 2025

Para el ano 2025, el Gobierno Central total registré un déficit de $9.525.510 millones, equivalente a 2,8% del PIB (Cuadro
1.7.1). Este resultado es mas negativo al estimado en el IFP 3T24 que acompafd al proyecto de ley de Presupuestos
2025 en 1,8 pp., incidido principalmente por los menores ingresos efectivos respecto a lo estimado.

Cuadro 1.7.1
Balance del Gobierno Central total 2024 y 2025

(millones de pesos 2025, % del PIB de cada ano y % de variacion real)

PRESUPUESTO VARIACION REAL
2025 2025-2024 (%)

TOTAL INGRESOS 70.789.058 80.096.442 73.416.241 3,7
Transacciones que afectan el patrimonio neto 70.770.679 80.083.419 73.404.205 3,7
Transacciones en activos no financieros 18.378 13.023 12.036 -34,5
TOTAL GASTOS? 80.043.843 83.341.383 82.941.751 3,6
Transacciones que afectan el patrimonio neto 69.187.273 70.255.628 71.433.000 3.2
Transacciones en activos no financieros 10.856.570 13.085.755 11.508.750 6,0
PRESTAMO NETO/ENDEUDAMIENTO NETO -9.254.785 -3.244.941 -9.525.510

PRESTAMO NETO/ENDEUDAMIENTO NETO (% del PIB)® -2,9 -1,0 -2,8

(1) Estas cifras consideran, tanto en ingresos como en gastos, el efecto del Bono Electrénico Fonasa.

[2) Considera el gasto presupuestario de la Ley de Presupuestos 2025 aprobada y la estimacion de gasto extrapresupuestario del IFP 3T24.

(3] Porcentaje del PIB efectivo de cada ano, considerando el dato actualizado con la informacion de las Cuentas Nacionales publicadas por el Banco Central de Chile el
18 de marzo de 2026. Para el Presupuesto 2025 se considera el PIB estimado en el IFP 3T24.

Fuente: Dipres.
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Grafico 1.7.1
Ingresos totales, gastos totales y balance efectivo del Gobierno Central total 2001-2025
(% del PIB de cada afo)
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Nota: Las cifras de 2001-2010 usan Cuentas Nacionales (CCNN) 2003, 2011-2015 usan las CCNN 2008, 2016-2020, se realiza con las CCNN 2013y 2021-2025 se calculan
con las CCNN 2018. Los gastos se presentan en términos negativos con fines ilustrativos.
Fuente: Dipres.

Se estimd un déficit ciclicamente ajustado de $12.494.031 millones en 2025, equivalente a 3,7% del PIB (Cuadro 1.7.2).
Este resultado es 0,12 pp. mas deficitario al calculado en el cierre preliminar (IFP 4T725) debido a dos factores. El
primero, por la actualizacién de las Cuentas Nacionales del Banco Central publicadas el 18 de marzo de 2026, que
corrigié el PIB no minero de 2024 y 2025 al alza por lo que, dado el nivel tendencial, implicaron un mayor ajuste ciclico
de los ingresos tributarios no mineros y de las imposiciones previsionales de salud. El segundo, por la actualizacion
del dato definitivo del precio y ventas de Codelco, y de la produccion de la gran mineria privada.

Al descontar los ingresos y gastos por intereses, hay un déficit primario efectivo de $5.941.574 millones (1,7% del PIB)
y un déficit primario estructural de $8.910.096 millones (2,6% del PIB).

Cuadro 1.7.2
Balance del Gobierno Central total efectivo y estructural 2025
(millones de pesos 2025y % del PIB)

MM$2025 % DEL PIB

Balance efectivo -9.525.510 -2,8
Efecto ciclico en los ingresos 2.968.522 0,9
Efecto ciclico en ingresos tributarios no mineros 535.486 0,2
Efecto ciclico en cotizaciones de salud 27.205 0,0
Efecto ciclico en traspasos Codelco 1.680.448 0,5
Efecto ciclico en ingresos tributarios mineros 725.384 0,2
Efecto ciclico en ingresos del litio 0 0,0
Balance estructural -12.494.031 -3,7

Fuente: Dipres.
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Este resultado constituyd un incumplimiento de la meta de déficit estructural de 1,6% del PIB fijada en el decreto N°542
de 2025 del Ministerio de Hacienda, de la administracién anterior, que establecié las bases de la politica fiscal, con un
desvio de 1,2 pp. del PIB.

De acuerdo con la Ley N°20.128, sobre responsabilidad fiscal, en este informe se da comunicacion oficial del
incumplimiento de la meta de balance ciclicamente ajustado del ano, por lo que el Ministerio de Hacienda ha
establecido acciones correctivas necesarias para retornar a una situacion fiscal sostenible. Los detalles de estas
acciones correctivas se encuentran en el Recuadro 1.

Grafico 1.7.2
Balance ciclicamente ajustado 2001-2025
(% del PIB de cada ano)
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Nota: Las cifras de 2001-2010 usan Cuentas Nacionales (CCNN) 2003, 2011-2015 usan las CCNN 2008, 2016-2020, se realiza con las CCNN 2013y 2021-2025 se calculan
con las CCNN 2018.
Fuente: Dipres.
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RECUADRO 1.ACCIONES CORRECTIVAS PARA LA CONVERGENCIA FISCAL

Elano 2025 cerré con un déficit estructural definitivo de 3,7% del PIB, cifra que constituye un incumplimiento de
la meta de déficit estructural de 1,6% del PIB establecida en el Decreto de Politica Fiscal vigente. En virtud de
lo dispuesto en la Ley N°21.683 que promueve la Responsabilidad y la Transparencia en la Gestiéon Financiera
del Estado, la Direccién de Presupuestos y el Ministerio de Hacienda deben presentar un plan de acciones
correctivas para retomar la senda de convergencia fiscal.

Cabe senalar que, dada la regla fiscal vigente, en este Informe de Finanzas Publicas debe darse cuenta de
acciones correctivas, aun en el contexto de un incumplimiento originado en decisiones de politica fiscal de
periodos anteriores. En consecuencia, este Recuadro presenta, de manera integrada, el conjunto de medidas
qgue se han implementado desde el 11 de marzo de 2026, con el propdsito de reconducir las finanzas publicas
hacia una senda de convergencia para disminuir los déficit estructurales.

Este conjunto de acciones representa un esfuerzo estructural amplio, orientado a garantizar la sostenibilidad
de las finanzas publicas en el mediano y largo plazo, asegurar el buen uso de los recursos fiscales y fortalecer
la credibilidad de la politica fiscal como pilar del desarrollo del pais. Estas se separan entre medidas
implementadas y medidas en implementacion.

Medidas implementadas’

1. Ajuste fiscal del gasto

Se implementd un ajuste fiscal en dos etapas. La primera, ya en tramite ante la Contraloria General de la
Republica, totalizdé US$1.937 millones y afectd a 26 de 33 partidas presupuestarias. La rebaja se distribuyé
entre gasto corriente (48,9% del total ajustado), gasto de capital (25,3%) y transacciones financieras (25,8%). Al
incorporar el ajuste en transacciones financieras bajo la linea ($454.532 millones), el efecto total acumulado
alcanza $1.762.261 millones, equivalente al 0,5% del PIB. Mas detalle de este ajuste se encuentra en el Recuadro
4 que presenta una actualizacion de la proyeccién de gasto para 2026. La segunda etapa, aun en proceso de
implementacién, se describe en la seccidn siguiente de medidas en implementacion.

2. Medidas orientadas a fortalecer los ingresos

En complemento a las acciones sobre el gasto, se han definido medidas destinadas a robustecer los ingresos
fiscales de manera permanente, mediante la optimizacién de fuentes existentes y la reduccion de distorsiones
tributarias. Entre ellas se considera una mayor recaudacion asociada al Crédito con Aval del Estado (CAE)
por cerca de US$80 millones, producto de las gestiones iniciadas en conjunto con la Tesoreria General de la
Republica para fortalecer los procesos de cobro (Grafico R.1.1).

1 Estas medidas no incluyen el ajuste paramétrico del (Mepco) que se realizé utilizando las herramientas contempladas en la legislacion vigente. Estas
modificaciones permitieron contener parcialmente su costo fiscal generando ahorros estimados a la fecha en torno a US$1.200 millones, equivalente a 0,3%
del PIB. El funcionamiento reciente del Mepco, junto con los ajustes implementados y sus implicancias fiscales, se desarrolla en el Recuadro 2.
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Grafico R.1.1

Recaudacion mensual por deuda del CAE
(millones de pesos corrientes)
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Fuente: Dipres.

También incorpora la reduccion del crédito fiscal a la compra de diésel para empresas no transportistas, con
efecto transitorio en el primer ano, atendiendo al particular desafio del financiamiento de las obligaciones del
presente ano. En materia de empresas publicas, se ha revisado e incrementado el aporte de estas al fisco, en
funcién de sus resultados 2025.

En conjunto, la mayor recaudacion asociada al CAE, la reduccidn del crédito fiscal a la compra de diésel para
empresas no transportistas y el fortalecimiento del plan de gestién de empresas publicas aportarian ingresos
adicionales por $360.009 millones en 2026 y un promedio de $176.535 millones anuales para el periodo 2027-
20302 Se continuard profundizando en estos esfuerzos y serdn complementadas con nuevas acciones durante
el ejercicio.

Cuadro R.1.1

Acciones Correctivas implementadas a la fecha
(efecto neto sobre balance, millones de pesos 2026)

DESCRIPCION 2026 2027
Primera etapa del 1.307.729  1.307.729  1.307.729  1.307.729  1.307.729

pluste fiscal ~S0bre (@ yygiante la Circular N°12, del 13 de
marzo de 2026, instruyd a los servicios

publicos la implementacién de medidas 5, 537 ysi53) 454532 454532 454.532
de eficiencia que generen una reduccion

en sus niveles de gasto.

Primera etapa del
ajuste fiscal - Bajo la
linea

2 Para esta estimacion, se considera que la disminucién del crédito al diésel genera ingresos adicionales solo para el 2026, y que el fortalecimiento del plan
de gestion de empresas publicas genera, por el momento, solo ingresos adicionales para 2026 y 2027 mediante la entrega de mayores dividendos de ENAP.
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Continuacidn
DESCRIPCION 2027 2028 2030

Medidas orientadas a Mayor recaudacién asociada al CAE, la 360.009 462.745 87.046 79.607 76.745
fortalecer los ingresos  reduccidn del crédito fiscal a la compra de

diésel para empresas no transportistas y

el fortalecimiento del plan de gestion de

empresas publicas.

Fuente: Dipres.

Medidas en implementacion

1. Mejora de la focalizacion del gasto social

Se ha iniciado un proceso de revisidon del padrén de beneficiarios de prestaciones sociales mediante cruces
de informacién administrativa, con el objeto de corregir eventuales problemas de focalizacién y mejorar
la eficiencia del gasto. Este componente constituye el eje principal de la segunda etapa del ajuste fiscal y
contribuye a hacer sostenible la cobertura social en el mediano plazo sin deteriorar la calidad de los beneficios
de quienes efectivamente les corresponden.

2. Cambio de paradigma en la planificacion financiera de mediano plazo

Enlinea con lo establecidoenel DL 1263,y a partir del proceso de formulacidn del Presupuesto 2027, la Direccion
de Presupuestos esta introduciendo un cambio metodoldgico de fondo: la elaboracion del presupuesto anual
serd precedida por la definicion de un Programa Financiero de Mediano Plazo (PFMP) 2027-2031, que actuara
como marco de restriccion para la asignacién de recursos en un horizonte de cinco anos. Las instituciones
deberdn proyectar sus necesidades de gasto bajo una restriccién plurianual explicita, y la aprobacién de nuevas
iniciativas estara supeditada a su sostenibilidad en el horizonte 2027-2031. Mas informacidn en el Recuadro 7.

3. Modernizacion de gestion del rol del Estado como dueiio e inversionista de empresas publicas

Esta administracién avanza hacia un modelo moderno de gestion del rol del Estado como dueno e inversionista,
superando el enfoque tradicional centrado en el control presupuestario. Este enfoque reconoce que las
empresas publicas representan activos estratégicos con impacto directo en la sostenibilidad fiscal, lo que
requiere una gobernanza mas activa, técnica y de largo plazo por parte del Estado. En este contexto, se esta
implementando una nueva politica de relacionamiento con las empresas publicas basada en estandares
OCDE, orientada a fortalecer la disciplina financiera, la generacién de valor publico y una visién integrada del
desempeno empresarial. El objetivo es que el Estado pueda ejercer un rol de duefo mas informado, consistente
y orientado a resultados.

Como parte de esta transformacion, se refuerza el monitoreo estratégico y financiero mediante nuevos
requerimientos de informacién, homologacion de indicadores y analisis prospectivos de mediano y largo plazo,
buscando promover una cultura de austeridad, eficiencia y uso responsable de los recursos publicos. El objetivo
es consolidar una relacion permanente y estratégica entre la Dipres y las empresas publicas, sustentada no
solo en la revisién anual de presupuestos, sino en una comprensién 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 contribucién al desarrollo del pafs.

4. Plan de gestion de activos institucionales

En el marco actual del escenario fiscal y de las medidas orientadas a fortalecer la eficiencia en la gestidn, se ha
resuelto elaborar un plan de gestion de activos institucionales, aplicable a todos los ministerios y servicios que
dependan de esas carteras y que cuenten con inmuebles propios o bajo su administracion.

En una primera etapa, cada institucion debe realizar un levantamiento exhaustivo de su stock de inmuebles,
evaluando su utilizacién, pertinencia funcional y aporte al cumplimiento de sus objetivos estratégicos, debiendo
identificar y clasificar sus activos bajo administracion entre prescindibles y no prescindibles. Luego, en una
segunda etapa, se implementara un plan de venta de activos prescindibles, generando una lista de los activos a
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enajenar, ordenados segun su factibilidad de venta, debiendo identificar expresamente aquellos susceptibles de
enajenacion en el corto plazo y el plazo estimado.

Asimismo, se estan evaluandoeimplementandodistintos mecanismos orientados a optimizar larentabilizacionde
activos fiscales que actualmente se encuentran subutilizados. Por una parte, se busca mejorar la administracion
de aquellos activos que, en su estado actual, generan gastos de mantencion y exponen al Estado a riesgos
contingentes. Por otra parte, se estan explorando nuevos modelos de gestion que permitan extraer mayor valor
del patrimonio inmobiliario fiscal, y otras alternativas de valorizacion que conjuguen eficiencia operacional con
retorno financiero para el fisco.

Alcance y proyeccion

Las medidas descritas representan un esfuerzo coordinadoy de caracter permanente, con un efecto significativo
sobre las proyecciones fiscales de corto y mediano plazo. El impacto de las ya implementadas sobre el balance
efectivo y estructural de 2026 se presenta en el Cuadro R.1.2. En ausencia de ellas, el balance efectivo se
ubicaria en torno a -2,9% del PIB, en lugar del -2,4% reportado en este informe, y el balance ciclicamente
ajustado alcanzaria -4,1% del PIB. Ello se traduciria, ademas, en mayores necesidades de financiamiento del
Gobierno Central por cerca de 0,6% del PIB durante el ejercicio en curso, considerando también las medidas
bajo la linea, con el consecuente impacto sobre la trayectoria de la deuda bruta.

Cuadro R.1.2

Balance efectivo y estructural del Gobierno Central total 2026 sin y con acciones correctivas
(millones de pesos 2026 y % del PIB)

ESCENARIO CONTRAFACTUAL PROYECCION IFP 1T26
(IFP 1T26 SIN ACCIONES) (CON ACCIONES A LA FECHA)
% DEL PIB % DEL PIB

(1) Total ingresos efectivos 78.454.774 21,6 78.814.783 21,7
(2) Total ingresos ciclicamente ajustados 73.822.708 20,3 74.183.545 20,4
(3) Total gastos 88.857.989 24,4 87.550.259 24,1
(1)-(3)  Balance efectivo -10.403.214 -2,9 -8.735.476 -2,4
(2) - (3)  Balance ciclicamente ajustado -15.035.280 -4,1 -13.366.714 -3,7

Nota: Las acciones correctivas consideran solo las medidas ya realizadas: el ajuste de gasto sobre la linea por $1.307.729 millones; y los aumentos de ingresos
ligados al incremento de recaudacion por CAE, reduccién del crédito fiscal a la compra de diésel para empresas no transportistas y fortalecimiento del plan de
gestion de empresas publicas que totalizan $360.009 millones.

Fuente: Dipres.

Dada la persistencia del déficit estructural, esta administracién continuara profundizando las acciones ya
implementadas. Ello no implicara, en ningln caso, la eliminacion de beneficios sociales legitimamente asignados
a sus actuales destinatarios. A estos esfuerzos se sumaran las medidas actualmente en implementacidn, cuyos
efectos seran incorporados en los préximos Informes de Finanzas Publicas a medida que se vayan concretando.

Finalmente, y como pilar de mediano plazo de este proceso de convergencia, se trabaja en la formulacién
presupuestaria con un marco plurianual.
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.8 FINANCIAMIENTO DEL GOBIERNO CENTRAL TOTAL 2025

Los pasivos netos incurridos alcanzaron $8.665.433 millones, por mayores niveles de endeudamiento interno y externo
netos de $5.741.734 millones y $3.051.627 millones, respectivamente, a lo que se debe descontar los pagos de bonos de

reconocimiento.

Porelladode los activos financieros, se observé una desacumulacion neta de activos por $860.077 millones, principalmente

explicada por la venta de activos financieros.

Cuadro 1.8.1
Financiamiento del Gobierno Central total 2024-2025

(millones de pesos 2025)

2024 2025

Financiamiento -9.254.785 -9.525.510
Adquisicion neta de activos financieros -928.553 -860.077
Préstamos -1.082.560 -878.804
Otorgamiento de préstamos 1.983.233 2.284.353
Recuperacion de préstamos 3.065.793 3.163.157
Titulos y valores -547.913 1.326.651
Inversién financiera 3.961.700 4.331.565
Venta de activos financieros 4.509.613 3.004.914
Operaciones de cambio 28.418 -101.449
Fondos especiales!” 0 0
Giros 0 0
Depésitos 0 0
Ajustes por rezagos fondos especiales 0 0
Uso de cajay otros 673.501 -1.206.475
Pasivos netos incurridos 8.326.231 8.665.433
Endeudamiento externo neto 3.395.295 3.051.627
Endeudamiento 3.444.280 5.244.124
Amortizaciones 48.986 2.192.497
Endeudamiento interno neto 5.134.934 5.741.734
Endeudamiento 25.312.492 20.007.036
Amortizaciones 20.177.558 14.265.302
Bono de reconocimiento -203.997 -127.928

(1) Fondos creados por las Leyes N°19.030 y N°20.063; en el Ultimo caso, el fondo estuvo vigente hasta junio de 2012.
Fuente: Dipres.

Desde una perspectiva de fuentes y usos (Cuadro 1.8.2), el Gobierno Central total obtuvo recursos por $26.111.237
millones, provenientes del endeudamiento bruto total ($25.251.160 millones) y la venta neta de activos financieros
($860.077 millones). Elusode estos recursos permitié cumplir con el programa de amortizaciones de deuda ($16.457.799
millones), el pago de los bonos de reconocimiento ($127.928 millones) y financiamiento del déficit efectivo registrado

en el ano ($9.525.510 millones).
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Cuadro 1.8.2

Fuentes y usos de recursos fiscales 2025"
(millones de pesos 2025)

Fuentes 26.111.237

Endeudamiento bruto 25.251.160
Venta neta activos financieros 860.077
Déficit efectivo 2025 9.525.510
Amortizaciones regulares 16.457.799
Pagos de Bonos de Reconocimiento 127.928

(1) Esta descomposicion corresponde a la clasificacion “transacciones en activos financieros”, la cual es recogida del estado de operaciones, segun las definiciones del FMI.
Fuente: Dipres.

1.9 ACTIVOS, PASIVOS Y POSICION FINANCIERA NETA DEL GOBIERNO CENTRAL 2025

1.9.1 Evolucion de los activos consolidados del tesoro piblico 2025

El saldo de los activos consolidados del tesoro publico totalizé en US$15.195,9 millones al 31 de diciembre de 2025, lo
que equivale al 4,1% del PIB efectivo del periodo (Grafico 1.9.1).

Grafico 1.9.1

Evolucion de los activos consolidados del tesoro piiblico 1990-2025
(millones de délares y % del PIB, al 31 de diciembre de cada ano)
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Fuente: Dipres.

19 Esta seccion corresponde a un extracto del reporte de activos consolidados del Tesoro Publico, publicado mensualmente en la pagina web Dipres.

50 DIRECCION DE PRESUPUESTOS


http://www.dipres.gob.cl/598/w3-propertyvalue-15499.html

En términos desagregados el Fondo de Estabilizacién Econdmicay Social (FEES) y el Fondo de Reserva de Pensiones
(FRP) totalizaron US$3.889,1 millones y US$10.313,2 millones, respectivamente, al 31 de diciembre de 2025. Por
su parte, los otros activos del tesoro publico (OATP), el Fondo de Apoyo Regional (FAR), el Fondo para Diagndsticos
y Tratamientos de Alto Costo (TAC) y el Fondo Plurianual para las Capacidades Estratégicas de la Defensa (FPA)
ascendieron a US$46,3 millones, US$656,4 millones, US$42,1 millones y US$248,9 millones respectivamente
(Cuadro 1.9.1).

Cuadro 1.9.1
Activos consolidados del tesoro piiblico 2022-2025

(millones de ddlares al 31 de diciembre de cada anoy % del PIB)

2022 2023 2024 2025
MMUS$ % DEL PIB MMUS$ % DEL PIB MMUS$ % DEL PIB MMUS$ % DEL PIB
FEES 7.514,2 2,5 6.030,1 1,9 3.618,2 1.2 3.889.1 1,0
FRP 6.475,3 2,1 8.638,6 2,7 9.378,3 3,0 10.313,2 2,8
OATP 3.925,5 1.3 525,9 0.2 4193 0,1 46,3 0.0
FpE 2053 0.1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
FAR 379.,2 0.1 553,9 0,2 576,1 0,2 656,4 0,2
Fondo TAC 184,5 01 1571 0,0 110,8 0,0 42,1 0,0
Fondo FPA 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0 248,9 0.1
Activos consolidados del TP 18.683,9 6,1 15.905,6 50 14.102,7 4,5 15.195,9 4,1

Fuente: Dipres.

Durante 2025, el FRP tuvo un retiro por US$332,4 millones, intereses devengados por US$269,0 millones, ganancias de
capital por US$1.005,7 millones y costos de administracion, custodia y otros por US$7.4 millones. Respecto al FEES, se
devengaron intereses por US$108,7 millones, una ganancia de capital por US$164,1 millones y costos de administracion,
custodia y otros por US$1,9 millones.
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1.9.2 Evolucion de la deuda bruta del Gobierno Central 2025

Al cierre del ejercicio presupuestario 2025 el stock de deuda bruta del Gobierno Central (DBGC) totalizé6 US$154.979.5
millones?, equivalente al 41,5% del PIB (Grafico 1.9.2).

Grafico 1.9.2
Evolucion de la deuda bruta del Gobierno Central 1991-2025

(% del PIB, al cierre de cada periodo)
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Fuente: Dipres.

Anualmente, en el dmbito de las holguras y/o necesidades fiscales, se revisa el cumplimiento del servicio de la
deuda, asi como distintos compromisos fiscales que implican desembolsos. En particular, el Cuadro 1.9.2, detalla las
necesidades de financiamiento para el ano a través de los activos del tesoro y de la nueva emisién de instrumentos
financieros en el ano.

20 Equivalente a $141.214.222 millones usando el tipo de cambio nominal observado al cierre del afio ($911,18).
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Cuadro 1.9.2

Fuentes financiamiento emision deuda 2025
(millones de pesos 2025)

2025

Necesidades de financiamiento 28.651.200
Déficit efectivo 9.525.510
Aporte fondos 1.452.883
Servicio de la deuda® 13.722.884
- Amortizaciones regulares 5.132.569
- Letras 5.575.000
Usos - Programa recompra e intercambio 3.015.315
Pago Bonos Reconocimiento 127.928
Capitalizacion empresas publicas 575.214
Crédito con Aval del Estado (CAE] (compra y recompra de cartera) 515.660
Compra acciones organismos multilaterales 134.814
Otorgamiento de préstamos 2.284.353
Flujos de consolidacion 311.955
Fuentes de financiamiento 28.651.200
Superavit fiscal 0
Emision de deuda 24.772.743
Fuentes - Regulares 16.394.852
- Letras 5.359.369
- Programa recompra e intercambio 3.018.523
Activos del tesoro® 715.300
Recuperacion de préstamos 3.163.157

(1) Tipo de cambio promedio 2025: 951,64 por délar.

[2) Considera programa de recompra e intercambio y la emisién de letras con vencimiento menor a 1 afio.
(3) Considera el saldo final de los OATP al cierre del periodo anterior, méas flujo por retiro al FRP del periodo.
Fuente: Dipres.

De acuerdo con la composicion del stock de deuda, se observd un Unico efecto respecto a la estimacion del IFP 4T25 por el
mayor PIB resultante de la actualizacion de Cuentas Nacionales del Banco Central, con un efecto positivo sobre el indicador

(-0,2pp.).
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Grafico 1.9.3
Variacion stock de deuda 2025 IFP 1726 - IFP 4T25
(% del PIB de cada estimacion)
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Nota: Debido a la diferencia en la base de comparacion como porcentaje del PIB, se incorpora un ajuste denominado 'Efecto PIB nominal’.

Fuente: Dipres.

La autorizacion maxima de endeudamiento en la Ley de Presupuestos 2025 totalizd $16.528.596 millones (articulo
3°, Ley N°21.722). Con cargo a esta autorizacién, se colocaron en el mercado financiero local e internacional, bonos
denominados en pesos, unidades de fomento, délares y euros: $7.164.400 millones, UF121,4 millones, US$1.600
millones y EUR3.000 millones, respectivamente. Adicionalmente durante el periodo se realizaron operaciones de
recompra e intercambio de bonos locales por $2.205.465 millones (BTP's), UF21,3 millones (BTU’'s) y EUR111,0 millones.
Finalmente, se emitieron $5.575.000 millones de letras con vencimientos en el mismo ejercicio presupuestario, los

cuales no ocupan margen de endeudamiento.

Al desagregar el saldo de la DBGC por tipo de acreedor e instrumento, el 97,8% se colocd en instrumentos negociables
como bonos, ya sea en el mercado financiero local como internacional. Por su parte, el 65,8% fue contratada o colocada
en el mercado local, mientras que el 34,2% en el mercado internacional (Cuadro 1.9.3)?".

Cuadro 1.9.3

Stock de deuda del Gobierno Central por acreedor
(millones de délares, al 31 de diciembre de cada ano)

-0,2

Efecto PIB
nominal

E 2026

IFP 1726

DIC 2024 % DIC 2025 %
Deuda total 130.825,2 100,0 154.979,5 100,0
Bonos 127.760,1 97.7 151.559,7 97.8
BID 2.865,3 2,2 3.174,4 2,0
BIRF 151,7 0.1 205,2 0,1
Banco Estado 3,8 0,0 2,1 0,0
Otros 44,2 0,0 38,0 0,0
Deuda interna 83.134,6 100,0 102.010,9 100,0
Bonos 83.130,7 100,0 102.008,7 100,0
Banco Estado 3,8 0,0 2,1 0,0
Otros 0.1 0,0 01 0,0

21 Publicada en reportes trimestrales de Deuda Bruta.
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Continuacion

DIC 2024 % DIC 2025 %
Deuda externa 47.690,5 100,0 52.968,6 100,0
Bonos 44.629 .4 93,6 49.551,0 93,5
BID 2.865,3 6,0 3.174,4 6,0
BIRF 151,7 0,3 205,2 0,4
Otros 44,1 01 38,0 0,1

Fuente: Dipres.

A continuacion, se presenta informacion adicional respecto a las estadisticas de la DBGC:

1. Conciliacion de flujos y saldos: incorpora las colocaciones de bonos, créditos con organismos multilaterales, las
amortizaciones y la correccién monetaria y de monedas (Cuadro 1.9.4).

Cuadro 1.9.4

Conciliacion de flujos y saldos de la deuda bruta del Gobierno Central
(cifras consolidadas en millones de pesos corrientes)

DBGC al 31 de diciembre de 2024 129.794.268
Correccion monetaria y de monedas -874.617
Amortizaciones -13.670.623
Endeudamiento 25.965.193
DBGC al 31 de diciembre de 2025 141.214.222

Fuente: Dipres.

2. Perfil de vencimientos: el flujo de amortizaciones o vencimientos fue elaborado considerando el total de deuda vigente
al cierre del ano 2025 (Cuadro 1.9.5 y Grafico 1.9.4).

Cuadro 1.9.5

Perfil de vencimiento de la deuda bruta del Gobierno Central al 31 de diciembre de 2025
(cifras consolidadas en millones de pesos 2025)

2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 PAKK] 2034 2035 2036

Amortizacién deuda interna 11.735.638  5.265.519  6.683.214  9.973.444  6.943.801 11.244.344 0 8.217 8.984.655 2.112.988 10.264.234 0

Amortizacion deuda externa 2114702 1.631.814 2.520.443 1.882.443 3309.626 1.458.220 3.093.298 2816110 1.854.372 3.498.696 1.203.437  1.801.279

Fuente: Dipres.
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Grafico 1.9.4

Perfil de vencimiento de la deuda bruta del Gobierno Central al 31 de diciembre de 2025
(cifras consolidadas en millones de pesos 2025)
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Fuente: Dipres.

1.9.3 Posicion financiera neta al cierre de 2025

La posicion financiera neta (PFN) al cierre de 2025 totalizé en -US$139.784 millones, lo que equivale al -37,5% del PIB.
Este indicador se obtiene al comparar el nivel de activos financieros del tesoro publico respecto al total de deuda bruta
de cada periodo (Cuadro 1.9.6).

Cuadro 1.9.6

Posicion financiera neta Gobierno Central total, cierre efectivo 2022-2025
(millones de délares al 31 de diciembre de cada afioy % del PIB)

56

% DEL PIB MMUS$ % DEL PIB MMUS$ % DEL PIB MMUS$ % DEL PIB

Total activos del tesoro publico 18.684 6,1 15.906 50 14.103 4.5 15.196 4,1
Total deuda bruta 116.021 37,9 125.589 39,4 130.825 418 154.980 415
Posicion financiera neta -97.337 -31,8 -109.683 -34,4 -116.722 -37,3 -139.784 -37,5

Fuente: Dipres.
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1.10 ASIGNACION FUNCIONAL DE LOS RECURSOS 2025

Las erogaciones con proposito o funciones sociales? en el ano 2025 crecieron 3,9% real y representaron un 72,2% del
total del Gobierno Central total, mostrando un leve aumento respecto del 72,0% registrado en 2024. En tanto, el gasto
total aumento 3,6%.

El desglose por propdsito o funcion de acuerdo con su categoria y subcategoria, monto y participacion, tanto en el gasto
total como en el gasto con funciones sociales, se encuentra en el Cuadro 1.10.1%3 para los Gltimos dos anos. También se
incluye el ano 2000 como una referencia histérica y de comparacion.

En 2025, la agrupacién “Salud” tuvo el mayor impacto en el crecimiento del gasto en funciones sociales con una
variacion real de 7,7% respecto al ano anterior, lo que representé 2,3 puntos porcentuales del incremento total de estas
erogaciones. Destacd el aumento de la subcategoria “Servicios hospitalarios” de 6,3% real (incidencia de 1,5 pp.), por el
mayor gasto en personal de los servicios de Salud y por el incremento en insumos farmacéuticos. Le siguié el repunte
de 14,7% real (incidencia de 0,6 pp.) de “Salud n.e.p?" por las prestaciones de seguridad social del Fondo Nacional de
Salud (Fonasa) destinadas a financiar bonificaciones de salud?.

La segunda agrupacién con mayor incidencia fue "Educacién”, con una variacion real de 3,9% anual que representd
1,1 pp. del incremento total de estas erogaciones. Destacé el crecimiento de 84,6% real (incidencia de 0,4 pp.) de
la subcategoria "Ensenanza n.e.p.” impulsado por el gasto administrativo de los traspasos de los SLEP. Le siguid
“Ensenanza preescolar, primaria y secundaria” con un aumento de 1,5% (incidencia de 0,3 pp.), también asociado
al traspaso hacia los SLEP. Por su parte, "Ensefanza terciaria” repunté 5,7% (incidencia de 0,3 pp.), impulsada por
el financiamiento institucional para la gratuidad de universidades, institutos profesionales y centros de formacion
técnica.

También destacéd “Proteccidn social”, con un crecimiento real de 0,7% anual, que representé 0,3 pp. del aumento total
de las erogaciones en funciones sociales. Dentro de esta agrupacién destac6 "Edad avanzada”, que aumentd 2,7% real
(incidencia de 0,7 pp.), explicado por el incremento de la Pension Garantizada Universal (PGU). Le siguidé "Vivienda”,
con un alza de 6,8% real (incidencia de 0,4 pp.), debido al incremento del Fondo Solidario de Eleccion de Vivienda del
Serviu. En cambio, la subcategoria “Familia e hijos" que disminuyd 12,9% real (incidencia de -0,6 pp.), por una menor
contribucion de la asignacion Bolsillo Familiar Electrénico. De igual forma “Proteccidn Social n.e.p.” mostré una caida
real del 18,8% (incidencia de -0,2 pp.), debido principalmente a una menor contribucién para atender situaciones de
emergencia desde la Subsecretaria del Interior. Finalmente, "“Desempleo” registré una disminucion de 23,7% real,
(incidencia de -0,1 pp.), por la reduccién del subsidio Ingreso Minimo Garantizado.

Por ultimo, la agrupacion “Actividades Recreativas, Cultura y Religién”, aumentd 20,6% respecto al ano anterior, con una
incidencia de 0,2 pp. en la variacion total de las erogaciones en funciones sociales. Este resultado fue principalmente
por el crecimiento de 34,9% real en la subcategoria “Servicios Culturales”, asociado al incremento en las transferencias
corrientes a instituciones colaboradoras en el acceso al arte y la cultura.

22 Esta medicion resulta de agrupar las funciones de: (i) Proteccion del medio ambiente; ii] Vivienda y servicios comunitarios; (iii] Salud; (iv] Actividades recreativas,
cultura y religion; (v) Educacion y (vi) Proteccion social.

23 Para mayores antecedentes de la clasificacion funcional y su metodologia, revisar el Anuario Estadisticas de las Finanzas PUblicas 2015-2024.

24 n.e.p. =no clasificado en otra partida.

25 Corresponde a bonificaciones de salud para cubrir atenciones médicas en prestadores privados en convenio, bajo la Modalidad Libre Eleccion (MLE].
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Cuadro 1.10.1

Clasificacion funcional de erogaciones del Gobierno Central total
(millones de pesos de 2025, % de gasto total y variacion promedio anual)

2000 2024 2025 VARIACION INC ;
PROMEDIO GAST.O VARIACION
MM$ % DEL MM$ % DEL MM$ % DEL L sociaL . ANUAL
2025 TOTAL 2025 TOTAL 2025 TOTAL 2025  2025-2024
GASTO TOTAL 22.351.135 100,0 80.043.843 100,0 82.941.751 100,0 5,4 -- 3,6
Servicios publicos generales 1.459.196 6,5 7.306.631 9.1 7.529.577 9,1 6,8 -- 3,1
Organismos ejecutivos y legislativos,
asuntos financieros y fiscales, 804.560 3,6 1.984.530 2,5 2.131.340 2,6 4,0 -- 7.4
asuntos exteriores
Ayuda econémica exterior 0 0,0 259 0,0 641 0,0 -- -- 1473
Servicios generales 99.281 0,4 573.366 0,7 399.319 0,5 5,7 -- -30,4
Investigacion basica 82.714 0,4 490.134 0,6 488.877 0,6 7.4 -- -0,3
Servicios publicos generales n.e.p. 20.562 01 335.641 0,4 306.862 0,4 11,4 -- -8,6
Transacciones de la deuda publica 452.079 2.0 3.922.701 4,9 4.202.538 5.1 9.3 -- 7.1
Defensa 1.730.303 7,7 1.691.928 2,1 1.692.477 2,0 -0,1 -- 0,0
Defensa militar 1.723.232 7,7 1.685.977 2,1 1.686.741 2,0 -0,1 -- 0,0

Investigacion y desarrollo

. 7.071 0,0 5.951 0,0 5.737 0,0 -0,8 -- -3,6
relacionados con la defensa
Orden publico y seguridad 1.257.358 5,6 4.658.707 5,8 4.831.112 58 55 -- 3,7
Servicios de policia 756.045 3.4 2.049.852 2,6 2.140.479 2,6 4,3 -- A
Servicios de proteccion contra 21945 0.1 61879 0.1 59.845 0,1 41 - 33
incendios
Tribunales de justicia 291.474 1.3 1.485.525 1,9 1.478.281 1.8 6,7 -- -0,5
Prisiones 187.894 0,8 945.984 1,2 1.017.399 1,2 7,0 -- 7.5
Orden publico y seguridad n.e.p. 0 0,0 115.467 0,1 135.107 0,2 -- -- 17,0
Asuntos econdémicos 2.534.065 11,3 8.752.785 10,9 9.016.853 10,9 5,2 -- 3,0
Asuntos econémicos, comerciales y 95 156 0.4 491303 0.6 439 340 0.5 6.3 _ 210,64
laborales en general
Agricultura, silvicultura, pescay caza 411.827 1.8 1.057.509 1,3 1.061.549 1.3 3.9 -- 0,4
Combustibles y energia 29.660 0,1 166.701 0,2 174.073 0,2 7.3 -- 4,4
Minerfa, manufacturas y 30018 0,1 58.062 0,1 55591 0,1 25 - 43
construccién
Transporte 1.414.291 6,3 6.108.174 7,6 6.411.553 7.7 6,2 -- 5,0
Comunicaciones 12.558 0,1 47.439 0,1 46.009 0,1 53 -- -3,0
Otras industrias 6.566 0,0 34.640 0,0 36.175 0,0 7.1 -- A
Investigacion y desarrollo
relacionados con asuntos 199.312 0,9 413114 0,5 381.410 0,5 2,6 -- -7,7
econémicos
Asuntos econémicos n.e.p. 334.676 1,5 375.842 0,5 411.155 0,5 0,8 -- 9.4
Proteccion del medio ambiente 77.706 0,3 340.359 0,4 342.745 0,4 6,1 0,0 0,7
Reduccidn de la contaminacion 22.604 0,1 54.783 0,1 51.247 0,1 3.3 0,0 -6,5
Proteccion a la diversidad biologica 49912 072 21243 03 245525 03 6,6 0,0 18
y del paisaje
Proteccion del medio ambiente 5190 0,0 4333 01 45974 01 9.1 0,0 37

n.e.p.
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Continuacion

2024 2025 VARIACION ;
PROMEDIO GAST.O VARIACION
% DEL MM$ % DEL YIVES %DEL  ANUAL oo ANUAL
TOTAL 2025 TOTAL 2025 TOTAL 2%%?—23205 2025  2025-2024

Vivienda y servicios comunitarios 296.369 1,3 932.761 1,2 958.100 1,2 4,8 0,0 2,7
Urbanizacion 219.682 1,0 485.798 0,6 450.096 0,5 2,9 -0.1 -7.3
Desarrollo comunitario 0 0,0 10.129 0,0 23.255 0,0 -- 0,0 129.6
Abastecimiento de agua 72.783 0,3 436.834 0,5 484.749 0,6 7,9 0,1 11,0
\r/]i-\éi.epr-wdayservicios comunitarios 3.904 0.0 0 0.0 0 0.0 B 0.0 0.0
Salud 2.846.464 12,7 17.225.200 21,5 18.548.387 22,4 7,8 2,3 7,7
Productos, Utiles y equipos médicos 4.365 0,0 50 0,0 56 0.0 -16,0 0,0 12,3
Servicios para pacientes externos 0 0,0 659.502 0.8 783.231 0.9 -- 0,2 18,8
Servicios hospitalarios 2.153.434 9,6 14.046.580 17,5 14.925.012 18,0 8,1 1.5 6,3
Servicios de salud publica 134.535 0,6 330.565 0,4 330.275 0,4 3,7 0,0 -01
Salud n.e.p. 554.131 2,5 2.188.503 2,7 2.509.814 3.0 6,2 0,6 14,7
Actividades recreativas, culturay 127.615 0,6 562099 0,7 677763 0,8 6,9 0,2 20,6
religion

Servicios recreativos y deportivos 82.820 0.4 257.069 03 266.235 0.3 4,8 0,0 3,6
Servicios culturales 44.795 0,2 305.030 0,4 411.528 0.5 9,3 0,2 34,9
Educacion 3.840.988 17,2 15.852.493 19,8 16.474.095 19,9 6,0 1,1 3,9
ngjgja”rzlaa preescolar, primaria y 2846532 127 11100725 13,9 11.271.108 13,6 5.7 03 15
Ensenanza terciaria 473.903 2,1 2.931.775 3,7 3.097.891 37 7.8 0,3 57
Ei’f;ﬁanza no atribuible a ningdn 18.744 0.1 23.695 0.0 24.023 0.0 10 0.0 14
Servicios auxiliares de la educacion 228.465 1,0 1.534.324 1,9 1.597.383 1.9 8,1 0,1 4,1
Ensenanza n.e.p. 273.343 1.2 261.976 0,3 483.690 0,6 2,3 0,4 84,6
Proteccion social 8.181.071 36,6 22.720.878 28,4 22.870.641 27,6 4,2 0,3 0,7
Enfermedad e incapacidad 61.817 0,3 626.986 0.8 670.060 0.8 10,0 0,1 6,9
Edad avanzada 6.243.484 27,9 14.524.063 18,1 14.909.335 18,0 3,5 0,7 2,7
Familia e hijos 669.907 3,0 2.459.600 3.1 2.142.045 2,6 4,8 -0,6 -12,9
Desempleo 99.128 0,4 250.191 03 190.945 0,2 2,7 -0.1 -23,7
Vivienda 825.487 3,7 3.572.002 4,5 3.815.838 4,6 6,3 0,4 6,8
Exclusion social 61.559 03 493.898 0,6 492.399 0,6 8,7 0,0 -0,3
‘rr;\l/ae;t;%zcdigg é’odne;?c:trggcoién social 37722 02 26,751 00 26.629 0.0 14 00 05
Proteccion social n.e.p. 181.968 0,8 767.386 1,0 623.390 0,8 50 -0,2 -18,8
Gasto en funciones sociales? 15.370.213 68,8 57.633.792 72,0 59.871.732 72,2 5,6 3,9 3,9

(1) n.e.p. = no clasificado en otra partida.

[2) Los gastos asignados a funciones sociales corresponden a: proteccion del medio ambiente, vivienda y servicios comunitarios, salud, actividades recreativas, cultura
y religion, educacion y proteccion social.

Fuente: Dipres.

DIRECCION DE PRESUPUESTOS 59



60

INFORME DE FINANZAS PUBLICAS PRIMER TRIMESTRE 2026

.11 SISTEMA DE MONITOREO Y EVALUACION

El sistema de monitoreo y evaluacion (SM&E) es una herramienta fundamental para fortalecer la calidad del gasto
publico y la gestién basada en resultados. Se compone por tres instrumentos complementarios que a través de un
conjunto de acciones permiten evaluar el desempeno de los programas publicos a lo largo de su ciclo de vida, desde su
diseno e implementaciéon hasta la medicidon de sus resultados: evaluaciones ex ante, monitoreo y evaluaciones ex post.

Este sistema estd bajo una institucionalidad coordinada entre la Direccidn de Presupuestos (Dipres) y la Subsecretaria
de Evaluacion Social (SES) del Ministerio de Desarrollo Social y Familia (MDSyF). Ambos organismos cumplen roles
complementarios y se suma el apoyo especializado de la Comision Nacional de Evaluacion y Productividad (CNEP), que
contribuye a mejorar la calidad de las evaluaciones de politicas y programas publicos.

En América Latina, Chile destaca como uno de los paises con mayores avances en generar informacion relevante
para fortalecer la gestion publica, promover la mejora continua de las intervenciones estatales y apoyar la toma de
decisiones presupuestarias orientadas a una mayor eficiencia en el uso de los recursos fiscales. Asimismo, entre los
paises de la OCDE, cuenta con un SM&E consolidado y reconocido internacionalmente como una buena practica en
gestion publica basada en evidencia. En este sentido, los resultados producidos constituyen un insumo clave para los
procesos de ajuste, reformulacion, continuidad o priorizacién de programas publicos.

A continuacidn se presenta la contribucion de cada componente del sistema durante 2025.

1.11.1. Seguimiento de objetivos estratégicos a través de indicadores de desempeiio

Para que el gasto publico cumpla con criterios de eficacia, eficiencia y calidad, la presupuestacién debe reflejar las
definiciones estratégicas institucionales. En este contexto, un gasto de calidad no solo se caracteriza por una ejecucion
eficiente de los recursos, sino también por su coherencia con los objetivos establecidos por las instituciones, en el
marco de sus funciones permanentes y de las iniciativas priorizadas por el gobierno.

Durante 2025 se aplicé por segundo periodo el nuevo modelo, el cual busca mejorar la usabilidad de la informacién y
fortalecer la integracién de sus resultados al SM&E. Asi, en el primer trimestre de 2026 se revisaron 835 indicadores
vinculados a 762 objetivos estratégicos. De ellos, 23,6% mide resultados intermedios y finales en la poblacidn, mientras
que 70,6% corresponde a mediciones asociadas a la provision de bienes y servicios (Grafico 1.11.1).

Grafico 1.11.1

Evolucion de indicadores segtin ambito (proceso, producto resultado),
periodo 2024 -2025
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Fuente: Dipres.
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Para un subconjunto de 576 indicadores 2025 ( 69% del total), que contaban con informacion comparable respecto de
2024, se evalud el nivel de avance efectivo interanual. Los indicadores no comparables corresponden a indicadores
nuevos, sin informacidén histérica, o a indicadores que fueron modificados metodolégicamente.

Los resultados muestran que 43,6% de los indicadores presentd mejoras respecto de 2024, 21% mantuvo su nivel de
desempeno y 35,4% registré un desempeno inferior en comparacién con el ano anterior.

A continuacion, se presenta una comparacion de los resultados obtenidos en los periodos 2024 y 2025, considerando sus
variaciones anuales (Grafico 1.11.2).

Grafico 1.11.2
Evolucidn del avance efectivo 2025 (n=576) respecto de 2024 (n=755)

50,0%
46,6%

43,6%
40,0%
35,4%

30,0% U0

U7

22,8%
21,0%

20,0%
- I

0,0%

Aumenta Mantiene Disminuye
m2024-2023 m 2025-2024

Fuente: Dipres.

El analisis de la evolucién del avance efectivo entre los periodos 2024-2023 y 2025-2024 evidencia que, a medida que las
instituciones avanzan desde la medicion de aspectos asociados a la provision de bienes y servicios hacia la evaluacion de
resultados intermedios y finales, aumenta la complejidad. En consecuencia, los indicadores tienden a presentar niveles
de cumplimiento menos favorables.

Enelmarcode laformulacién presupuestaria 2027, los servicios publicos iniciaron la definicidn de sus lineamientos estratégicos
de mediano plazo para el periodo 2027-2031 a nivel ministerial (formulario AD). Este proceso, cuya primera etapa finalizé el 15
de mayo, incorporo la vinculacion de los compromisos de gobierno con la definicidn de los objetivos estratégicos institucionales,
para asegurar su alineamiento con las prioridades programaticas y orientar la toma de decisiones presupuestarias.

De manera consecutiva, durante junio se formularan los objetivos estratégicos en los servicios publicos (formulario A1)y,
enjulio, se elaboraran losindicadores de desempeno (formulario H), para monitorear el grado de avance en el cumplimiento
de los objetivos estratégicos comprometidos. La informacién generada contribuira al proceso de elaboracién y discusion
de la Ley de Presupuestos, bajo un enfoque de presupuesto por resultados.
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1.11.2. Avance 2025 en compromisos sistema de evaluacion de programas

Enelcontextodelasevaluaciones ex post, las instituciones responsables, en conjunto con la Dipres, acuerdan compromisos,
gue son acciones concretas derivadas de las conclusiones y recomendaciones contenidas en los informes finales para
mejorar las falencias detectadas en aspectos de diseno, implementacién y/o eficiencia.

La revision de estos compromisos se realiza dos veces al ano para monitorear y evaluar la implementacién de
estos acuerdos. Entre 2016-2025, 130 programas evaluados han suscrito compromisos. De ellos, 92 han egresado
satisfactoriamente y cuatro han egresado de manera incompleta. El resto estd en proceso de seguimiento.

En este periodo, el ministerio con mayor nimero de programas con compromisos vigentes (en evaluacion, cumplidos,
parcialmente o no cumplidos) es el Ministerio de Desarrollo Social y Familia, sequido por el Ministerio de Educacion y de Salud?.

Cuadro I.11.1

Resumen cumplimiento por ministerio a diciembre de 2025
(periodo 2016-2025)

62

CALIFICACION GLOBAL N°

PROGRAMAS E

ZelE Y INC%(:‘/'IQIEESTO* S PASSII‘?;II\./:E,;TE CUMI:"\II?IDO** EVALEQCI(')N INSTIT’H#EIONES
Ministerio de Agricultura 4 0 1 1 0 0 6
Ministerio de Bienes Nacionales 1 0 0 0 0 0 1
Ministerio de Ciencia, Tecnologia, 9 0 0 9 0 0 4

Conocimiento e Innovacion

Ministerio de Economia, Fomento

i 13 1 1 1 0 0 16
y Turismo
Ministerio de Educacion 14 0 0 5 0 1 20
Ministerio de Justicia y Derechos b 0 0 0 0 0 5
Humanos
Ministerio de la Mujery la
Equidad de Género 2 0 0 ! 0 0 3
Ministerio de l_as Cu_lturas, las 4 0 1 0 0 0 5
Artes y el Patrimonio
Ministerio de Mineria 1 0 0 0 0 0 1
Ministerio de Obras Publicas 1 0 0 0 0 0 1
Minis_terio de Relaciones 1 0 0 0 0 0 1
Exteriores
Ministerio de Salud 8 0 0 3 2 1 14
Ministerio de Transporte y 0 0 0 1 1 0 2
Telecomunicaciones
Minist'_erio de Vivienda 'y 7 0 0 0 1 0 8
Urbanismo
Ministerio del Deporte 3 1 0 2 0 0 6
Ministerio del Interior 7 0 0 0 0 0 7
Ministerio de Seguridad Publica 2 0 0 0 0 1 3
Ministerio del Medio Ambiente 1 0 0 0 0 0 1
Ministerio del Trabajo y Prevision 3 9 1 0 0 0 6

Social

26 Cabe mencionar que el Ministerio de Educacién es el con mayor nimero de programas e instituciones evaluadas, seguido por el Ministerio de Desarrollo Social y
Familia, Economia, Fomentoy Turismo, y Salud.
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CALIFICACION GLOBAL N°
GRESO c o PROGRAMAS E
EGRE! PARCIALMENTE N EN INSTITUCIONES
EERESSUD INCOMPLETO* G CUMPLIDO CUMPLIDO** EVALUACION LEL
Mlm_sterlo Secretaria General de 1 0 0 0 0 0 1
Gobierno
Ministerio de Desarrollo Social y 10 0 3 5 ’ 0 17
Familia
Ministerio de Energia 1 0 0 0 0 0 1
Total general 92 4 7 18 6 3 130
Nota:

* Corresponde a casos en que se decide cerrar el seguimiento debido al incumplimiento reiterado de uno o mas compromisos. Generalmente, se considera un egreso
incompleto cuando pasan dos periodos sin que el servicio reporte avances. Esto corresponde a excepciones.

** Considera programas que, teniendo compromisos vigentes, no reportaron en el proceso a diciembre de 2025.

*** No todo el universo de programas e instituciones bajo seguimiento de compromisos es evaluado. Solo se consideran aquellos programas e instituciones con
compromisos acordados y que se les estd haciendo seguimiento a éstos a través de la plataforma de seguimiento de compromisos.

Fuente: Dipres.

Respecto a los programas egresados, en la revision de diciembre 2025, siete egresaron del sistema, lo que significa
que cumplieron satisfactoriamente sus compromisos. El detalle se presente a continuacién:

Cuadro 1.11.2
Programas que egresaron del sistema de seguimiento de compromisos en diciembre de 2025

MINISTERIO SERVICIO PROGRAMA
Ministerio de Bienes Nacionales Subsecretaria de Bienes Nacionales Regularizacion de Titulos de Dominio
Ministerio de Desarrollo Social y Familia  Subsecretaria de Servicios Sociales Sistema Elige Vivir Sano
Ministerio de Economia Fomento Instituto Nacional de Desarrollo Sustentable Programa de Fomento y Desarrollo Productivo de
Tur ' y de la Pesca Artesanaly de la Acuicultura de la Pesca Artesanal y la Acuicultura de Pequena
urismo N
Pequena Escala Escala

Hogares y Residencias Estudiantiles; Hogares
Ministerio de Educacién Junta Nacional de Auxilio Escolary Becas Insulares V Region; Beca Integracion Territorial
(Programa Especial Beca Art. 56 Ley N° 18.681).

Ministerio de Justicia y Derechos qu_secrgtar\ayAdmlmstramon General Corporaciones de Asistencia Judicial (CAJ)
Humanos Ministerio de Justicia
Ministerio de Seguridad Pdblica Subsecretaria de Prevencion del Delito Lazos

Servicio Nacional para Prevenciony

Rehabilitacién Consumo de Drogas y Alcohol Senda Previene

Ministerio del Interior

Fuente: Dipres.

En los programas calificados globalmente como no cumplidos, es decir programas que todos sus compromisos estan
no cumplidos o bien que no reportan ningun avance en el cumplimiento de uno o mas compromisos que debieron
reportar en algun proceso anterior, se presenta el detalle a diciembre 2025:
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Cuadro 1.11.3
Programas calificados globalmente como no cumplidos a diciembre de 2025

CALIFICACION DE COMPROMIS0S
TOTAL DE

PROGRAMA/SERVICIO/MINISTERIO PARCIALMENTE \[o]
CANCELADO CUMPLIDO COMPROMISOS
CUMPLIDO CUMPLIDO

64

Atencion Integral Personas con Dependencia Severa
Subsecretaria de Redes Asistenciales 3 1 0 1 5
Ministerio de Salud

Ayudas Técnicas
Servicio Nacional de Discapacidad 0 14 1 6 21
Ministerio de Desarrollo Social y Familia

Fondo Solidario de Eleccion de Vivienda (DS 49)
Subsecretaria de Vivienda y Urbanismo 0 1M 1 0 12
Ministerio de Vivienda y Urbanismo

Plan de Ingreso, Formacion y Retencion de Profesionales
Especialistas en el Sector Publico de Salud
Subsecretaria de Redes Asistenciales

Ministerio de Salud

Programas de Proteccidn: Diagnéstico Ambulatorio (DAM),

programa de Prevencion Focalizada (PPF) y el programa de

Intervencion Integral Especializada (PIE) 0 9 0 6 15
Servicio Nacional de Proteccion Especializada a la Nifez y Adolescencia

Ministerio de Desarrollo Social y Familia

Subsidio Nacional al Transporte Publico
Secretaria y Administracion General de Transportes 1 6 1 0 8
Ministerio de Transporte y Telecomunicaciones

TOTAL GENERAL 4 43 6 13 65

Fuente: Dipres.

1.11.3. Resultados evaluaciones concluidas en 2025-2026

En el SM&E el componente de evaluaciones ex post tiene cuatro lineas vigentes que examinan el desempeno de programas
y politicas. Cada una considera metodologias especificas y pone el foco en distintas dimensiones de los programas y
politicas publicas analizadas. Estas son: Evaluacién de Programas Gubernamentales (EPG), Evaluacion Focalizada de
Ambito (EFA), Evaluacién de Impacto (El) y Evaluacién Sectorial (ES).

Los resultados en las lineas EPG, EFA y El son clasificados en una categoria de desempefo. Estas se definen tomando
en cuenta los juicios emitidos por los equipos evaluadores en los ambitos de: diseno, implementacion, eficiencia y/o
resultados (intermedios y finales) del programa segun corresponda a cada linea.

En el caso de EPG y EFA, para llegar a la categoria de desempeno, el equipo de la Dipres revisa los juicios evaluativos
finales referidos a cada dmbito e identifica si son: suficiente (S), insuficiente () o no concluyente (NC). La combinaciéon de
éstos permite identificar cuatro categorias de desempeno que, ademas, consideran la antigliedad del programa como un
proxy de su nivel de madurez. Las categorias son: buen desempeno, desempeno medio, desempeno bajoy mal desempeno.

Desde 2024, los resultados de las El se clasifican en las siguientes categorias: resultados positivos (RP), resultados
positivos parciales (RPP), resultados mixtos (RM), resultados no identificados (RNI) y resultados negativos (RN).

A continuacién se muestra la sintesis de resultados de siete evaluaciones finalizadas posterior a la publicacién del
IFP3T25, en tres de las cuatro lineas de evaluacion: EFA, ES y El. En este Ultimo caso, corresponde a una evaluacién del
Fondo de Evaluacion de Impacto.
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Cuadro L.11.4
Programas evaluados en lineas EPG, EFA, ES y El, con categoria de desempeiio y principales recomendaciones

o PROGRAMA /

N INICIATIVA LINEA CATEGORIA PRINCIPALES RECOMENDACIONES

1 Programa EFA Desempeno 1. Actualizar y robustecer el diagndstico de brechas tecnoldgicas y de equipamiento
Plan Contra bajo de las instituciones dedicadas a combatir el crimen organizado, en base a una
el Crimen metodologia comun y con uso de linea base actualizada.

Organizado 2. Revisary mejorar el sistema de evaluacion del programa, desarrollando indicadores

Subsecretaria de de impacto y resultados especificos por componente; ampliando indicadores de

Seguridad Publica propésito; e incluyendo indicadores de calidad, pertinencia y sostenibilidad.

Ministerio de 3. Consolidar una plataforma centralizada de monitoreo, interoperable e

Seguridad Publica interinstitucional, que permita seguimiento y analisis comparado en tiempo real,
junto con incrementar la incidencia del equipo responsable del programa sobre
aspectos operativos y de ejecucion, con diferenciacion regional.

4. Iniciar acciones previas a la puesta en marcha del componente de capacitacion,
aun no implementado: actualizar diagndstico de brechas de capacidades a nivel de
cada institucion; trabajar herramientas de priorizacion de los contenidos de cada
capacitacion, transversales y también especificos a cada institucion; desarrollar
indicadores de calidad, oportunidad y efectividad de la capacitacion, junto con
métricas que evalten la aplicacion practica de los conocimientos impartidos; entre
otras.

5. Incorporar un enfoque prospectivo para anticipar nuevos desafios criminoldgicos,
como el cibercrimen o desplazamientos territoriales de la criminalidad, que
permita ajustar la distribucion de recursos de acuerdo con evaluaciones dindmicas
de las necesidades institucionales por macrozona y region.

2 Programa EFA Desempeno 1. Elaborar un documento oficial con la descripciéon del disefio del programa,
Plan Calles sin bajo con diagnostico actualizado, objetivos, responsables y sistema de monitoreo
Violencia enfocado en resultados. Respecto al diagnéstico, se sugiere incorporar homicidios
Subsecretaria de frustrados y delitos conexos, y la revision de causas y consecuencias de éste.
Seguridad Publica 2. Potenciar el rol del Ministerio de Seguridad Publica, a través de la Subsecretaria
Ministerio de de Seguridad Publica, como articulador y responsable de las coordinaciones
Seguridad Publica institucionales necesarias para lograr el propdsito del programa.

3. Revisar la pertinencia y coherencia entre objetivos, componentes y actividades en
funcién de las causas y consecuencias incorporadas, definiendo la continuidad
de los componentes sub ejecutados. Es importante definir una teoria de cambio,
donde se distingan los componentes propios del programa y las coordinaciones
necesarias con la oferta publica atingente. Ademds, se sugiere redefinir y
cuantificar poblaciones.

4. Instalar ciclos de planificacion, monitoreo y retroalimentacion sistematica entre
los diferentes actores involucrados en la implementacion, de manera que se
analice y evalle el Plan como un todo y no solo por institucién ejecutora.

5. Efectuar mejoras al sistema de financiamiento del programa. Por ejemplo, realizar
un seguimiento del uso, destino y resultados de la inversion en funcién de los
objetivos del Plan.

3  Programa Fondo EFA Desempeno 1. Precisar el diagnéstico y disefio de la poblacién, integrando brechas territoriales y
de Desarrollo medio perspectiva de género a fin de generar una respuesta estratégica.

Cientificoy 2. Fortalecer la continuidad de la trayectoria cientifica, mediante la revisién y
Tecnolagico - fortalecimiento de la estrategia de intervencién, incorporando explicitamente
Fondecyt a personas investigadoras que se encuentran en una etapa intermedia de
consolidacion de su trayectoria académica. Se sugiere revisar la pertinencia de
Agencia Nacional descomponer el concurso regular en dos subcomponentes diferenciados.
de Investigaciony 3. Revisar el modelo de atencidn a beneficiarios, actualmente basado en la mesa de
Desarrollo (ANID) ayuda gestionado mediante tickets. Se recomienda indagar en esquemas hibridos,
que reincorporen funciones de acompafnamiento técnico de analistas de proyectos.
Ministerio 4. Fortalecimiento del sistema de evaluacion por pares, mediante el disefo e
de Ciencia, implementacion de incentivos explicitos que permitan ampliar, diversificar y
Tecnologia, sostener en el tiempo el ecosistema de evaluadores del programa. Se sugiere
Conocimiento e explorar la incorporacion de mecanismos de corresponsabilidad evaluativa para
Innovacion. beneficiarios del programa y la consolidacion de esquemas de evaluacion mixta
como estandar operativo.
5. Robustecer el sistema de seguimiento y monitoreo interno del programa,

desarrollando indicadores complementarios que permitan capturar la
heterogeneidad de resultados cientificos, superando la dependencia del actual
indicador Unico de proposito e incorporando enfoques que den cuenta de las
trayectorias y del impacto diferenciado entre personas investigadoras
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ME DE FINANZAS

PUBLICAS PRIMER TRIMES

N INICIATIVA LINEA CATEGORIA PRINCIPALES RECOMENDACIONES

4 Centros EFA Desempeno 1. Regular la expansién territorial del programa segun la demanda local. Dada
Comunitarios de medio la importancia de los costos fijos y que gran parte de las actividades son
Cuidados grupales, es fundamental que la cobertura de cada centro tienda a su maxima

capacidad.

Subsecretaria de 2. Revisar la planificacion de actividades y prestaciones implementadas, dada la

Servicios Sociales baja asistencia transversal en varias de ellas. Ademas, revisar el plan de atencion
individual como instrumento de planificacion.

Ministerio de 3. Realizar estudio de casos, que muestren los aprendizajes de experiencias de

Desarrollo Social y implementacion positivas para luego transferirlos a otros centros.

Familia 4. Analizar la incorporacion de variables adicionales, distintas de la zona geogréfica
(urbana o rural), en la determinacion del presupuesto, la composicién de los
equipos y la capacidad operativa de los centros, como, por ejemplo, la demanda
efectiva.

5. Incorporar en los items de gasto el transporte de beneficiarios, en especial en
los centros rurales. Esta demanda se origina desde los propios beneficiarios, y
permitiria ganar cobertura territorial.

5 Subsidio de EFA Desempeno 1. Priorizar acciones que simplifiquen trédmites, reduzcan procesos manuales
Discapacidad y medio y fortalezcan la interoperabilidad entre la Compin, Registro Civil, IPS y otros
Pension Basica sistemas relevantes, para disminuir los tiempos de tramitacion de las personas
Solidaria de solicitantes, y asi aumentar la cobertura efectiva.

Invalidez 2. Fortalecer la interoperabilidad y promover la armonizacion de los sistemas de
certificacion de discapacidad. La coexistencia de distintos marcos normativos y

Instituto de circuitos de certificacion genera heterogeneidad en los resultados y aumenta la

Prevision Social carga administrativa para las personas solicitantes.

3. Consolidar el proceso de transicion entre el subsidio de Discapacidad y la Pensidn

Ministerio del Béasica Solidaria de Invalidez. Si bien los mecanismos de postulacion via oficio son

Trabajo y Prevision un avance relevante, la evidencia indica que la transicién entre ambos beneficios al

Social momento de alcanzar la mayoria de edad continta representando un punto critico
para su continuidad.

4. Coordinar con la Superintendencia de Pensiones y la Fundacion de
Administracién de Comisiones Médicas (FACM], la entrega de informes de
gestion de los procesos de evaluacion y reevaluacion de las solicitudes de
la PBSI, que contengan las fechas de creacion del expediente médico y de
asignacion de la hora médica al solicitante, la realizacion de la evaluacion y la
emision del dictamen de invalidez.

5. Incorporar explicitamente un enfoque territorial en la implementacién de ambos
beneficios, dadas las brechas observadas en tiempos de tramitacion y acceso
efectivo, especialmente en zonas rurales o con menor disponibilidad de servicios
de salud.

6  Programa El Resultados no 1. Fortalecer la focalizacion del programa con criterios objetivos de seleccion:

Prepara2 en su
componente
Prevencion
Selectiva

Servicio Nacional
para la Prevencion
y Rehabilitacion
del Consumo de
Drogas y Alcohol

Ministerio del
Interior

identificados

la derivacion no debiera depender principalmente del criterio docente. Es
clave incorporar parametros objetivos que reduzcan sesgos y aseguren que la
intervencion llegue efectivamente a los estudiantes con mayor nivel de riesgo o
mayor probabilidad de beneficiarse.

. Redisenar el programa hacia una estructura semi-flexible, con un nucleo

comun y adaptacién segin contexto: Se recomienda mantener una base minima
estandarizada de sesiones obligatorias, pero permitir médulos adicionales
ajustados al diagndstico, necesidades e intereses del grupo. Esto permitiria
equilibrar fidelidad al disefio con pertinencia sociocultural y mayor efectividad.

. Actualizar contenidos y metodologias de intervencién para hacerlas mas

pertinentes y efectivas: El programa requiere una renovaciéon continua de
sus sesiones y enfoques, incorporando metodologias mas participativas,
aplicadas a situaciones reales, y explorando estrategias complementarias
como trabajo familiar, comunitario, online, influencia social y enfoques segin
personalidad.

. Mejorar las condiciones de implementacion y fortalecer los equipos ejecutores: Se

requiere contar con profesionales con menor rotacion, técnicamente sélidos y con
capacidad de generar vinculo con los estudiantes.

. Reforzar el monitoreo y la evaluacién, poniendo el foco en calidad y sequimiento

de resultados: El programa debiera comenzar antes en el ano escolar, flexibilizar
tiempos segun nivel de riesgo y monitorear sistematicamente la calidad de las
sesiones, el acompanamiento técnico y los resultados intermedios y finales,
incluyendo mediciones posteriores al cierre del programa.
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N INICIATIVA LINEA CATEGORIA PRINCIPALES RECOMENDACIONES

7  Evaluacién ES No aplica 1. Fortalecer la arquitectura de informacion, monitoreoy evaluacion de los programas
Sectorial de que integran la oferta programaética relevante (OPR].
Interculturalidad 2. Completar los procesos de evaluacién ex ante de los programas que integran la

OPRYy, clarificar los criterios de focalizacion y los requisitos de acceso exigidos por
cada programa.

3. Disefar e implementar mddulos béasicos de formacién en competencias
interculturales dirigidos a los equipos responsables de la implementacion de la
OPR.

4. Fortalecer la coherencia entre la declaracion de interculturalidad y su traduccion
efectiva en el disefio e implementacion de los programas asociados, asi como
depurary reclasificar fundadamente la oferta autodeclarada.

5. Fortalecer la conduccion estratégica de la politica intercultural, lo cual implica
revisar el disefo institucional vigente con el propdsito de contar con una instancia
rectora que asuma funciones explicitas de orientacidén, coordinacién y seguimiento
de la politica intercultural.

Fuente: Dipres.

1.11.4. Monitoreo del desempeiio de la oferta programatica 2025

Cada ano, la Dipres junto a la SES realizan el monitoreo de la oferta publica vigente del ano inmediatamente anterior, para
recopilar y analizar informacion relevante sobre el desempeno y ejecucion de los programas. Es asi como en el primer
trimestre de 2026 cada servicio publico con oferta programatica ejecutada en 2025 report6 la informacion requerida.

En este monitoreo se avanzd en la validacion de datos administrativos y en la revision in situ de un conjunto acotado de
programas para fortalecer el proceso. La validacion de datos administrativos se hizo en los programas con unidad de
medida de beneficiarios correspondientes a “personas” y “hogares y/o familias” a través del Registro de Informacion
Social (RIS), con lo que se mejord la disponibilidad de informacion administrativa sobre la poblacién beneficiada. Esta
sistematizacion sobre la caracterizacion de los beneficiarios atendidos aportara informacion inédita para la gestion de
los programas. Respecto de la revision in situ, que se realiz6 a través de una consultora externa, se cotejo la informacion
seleccionada con medios de verificacion. Ambas acciones robustecen el instrumento que se funda en informacion
autorreportada por los servicios publicos ejecutores de programas.

Se monitorearon 677 programas (70,3% sociales y 29,7% no sociales) identificados como oferta programatica vigente.
En el Cuadro 1.11.5 se desglosa por ministerio y se observa que 49,3% del total pertenecen a los Ministerios de
Desarrollo Social y Familia (16,4%); Educacion (14%); Economia, Fomento y Turismo (9,9%) y de las Culturas, las Artes
y el Patrimonio (9%).

Cuadro 1.11.5
Programas monitoreados proceso de monitoreo del desempeno 2025

MINISTERIO N° DE PROGRAMAS MONITOREADOS

Ministerio de Agricultura 46
Ministerio de Bienes Nacionales 6
Ministerio de Ciencia, Tecnologia, Conocimiento e Innovacion 30
Ministerio de Desarrollo Social y Familia 1M1
Ministerio de Economia, Fomentoy Turismo 67
Ministerio de Educacion 95
Ministerio de Energia 9
Ministerio de Hacienda 2
Ministerio de Justicia y Derechos Humanos 36
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Continuacion

MINISTERIO N° DE PROGRAMAS MONITOREADOS

Ministerio de la Mujer y Equidad de Género 12
Ministerio de las Culturas, las Artes y el Patrimonio 61
Ministerio de Medio Ambiente 9
Ministerio de Mineria 3
Ministerio de Obras Publicas 3
Ministerio de Relaciones Exteriores 11
Ministerio de Salud 50
Ministerio de Seguridad Publica 14
Ministerio de Trabajo y Prevision Social 37
Ministerio de Transporte y Telecomunicaciones 7
Ministerio de Vivienda y Urbanismo 18
Ministerio del Deporte 7
Ministerio del Interior 35
Ministerio Secretaria General de Gobierno 8
Total 677

Fuente: SES-Dipres.

La oferta de programas monitoreada en el proceso 2025 no corresponde, necesariamente, a la vigente de 2026. Ello
se explica porque pueden ser descontinuados, fusionados o reemplazados por otros nuevos segun los resultados del
monitoreo y de evaluaciones, asi como por el ciclo de vida propia de cada intervencion y de los procesos de planificacion
y priorizacién sectorial.

1.11.5. Fondo de Evaluacion de Impacto

Como fue mencionado anteriormente, entre los distintos métodos de evaluacion ex post que se implementan, esta la
Evaluacion de Impacto (El) que mide los efectos causales de los programas sobre sus objetivos declarados. Su desarrollo
requiere una cuidadosa seleccién de los programas a evaluar, asi como un diseno metodoldgico adecuado. Por ello, se
han definido criterios y lineamientos orientados a facilitar y promover la generacion de evidencia causal confiable sobre
la costo-efectividad de las politicas publicas.

La Dipres asigna anualmente recursos para financiar estas evaluaciones mediante un concurso abierto a personas
naturales o juridicas, publicas o privadas, que cuenten con experiencia en la materia.

Este concurso es para seleccionar propuestas que presenten fundamentos sélidos sobre la factibilidad técnica de
identificar efectos causales de programas, con métodos experimentales o no experimentales que contemplen estrategias
robustas y confiables de medicién de impacto. Se busca que los resultados de estas evaluaciones contribuyan a responder
preguntas centrales para la politica publica en ambitos como educacién, empleo, salud, seguridad publica, agricultura,
vivienda, entre otros.

Para la elaboracién de las propuestas de diseno de evaluaciéon, en cada convocatoria se pone a disposicion la oferta
programatica del sector publico, a través de la Dipres y del MDSyF. Asimismo, se aceptan postulaciones para la realizacion
de evaluaciones referidas a politicas publicas.

Durante 2025 se recibieron 16 propuestas de evaluacion de impacto a través del Registro de Evaluadores y Evaluadoras,
de las cuales 4 fueron inadmisibles y 12 admisibles. De las ultimas, 4 fueron seleccionadas para adjudicarse el Fondo de
Evaluaciéon de Impacto 2025:

1. Agua potable y desempefo educacional bajo cambio climatico: evidencia desde el Chile rural, adjudicada a la Pontificia
Universidad Catdlica. Esta propuesta busca evaluar el impacto del acceso a agua potable rural sobre el desempeno

DIRECCION DE PRESUPUESTOS



INFORME DE FINANZAS PUBLICAS PRIMER TRIMESTRE 2026

educacional de estudiantes de comunidades rurales, considerando resultados como rendimiento académico,
asistencia, repitencia y desercién. Asimismo, se examinara su potencial rol como medida de adaptacion frente a los
efectos del cambio climatico. Para ello, se utilizard una metodologia cuasi-experimental basada en diferencias en
diferencias, que combinara informacion georreferenciada de sistemas de Agua Potable Rural (APR), datos escolares y
variables climaticas, para identificar efectos causales a lo largo del tiempo.

2. Evaluacion de Impacto del Servicio de Reinsercion Social Juvenil, adjudicada a la Pontificia Universidad Catélica.
Esta propuesta busca estimar el efecto del nuevo Servicio de Reinsercién Social Juvenil sobre la reincidencia,
insercion educativa e insercion laboral formal de jéovenes con responsabilidad penal adolescente. Para ello, utilizara
una metodologia cuasi-experimental de triple diferencia (DDD), que compara: jévenes versus adultos comparables;
regiones tratadas versus regiones aun no tratadas, y periodos antes y después de la implementacién escalonada del
servicio. Ademas, incorpora emparejamiento entre jovenes y adultos para mejorar la comparabilidad entre grupos.
La evaluacién se realizara exclusivamente con bases de datos administrativas, incluyendo registros del Servicio de
Reinsercién Social Juvenil y del sistema penal adulto.

3. Evaluacién experimental de estrategias de fiscalizacidn laboral en Chile: evidencia para un sistema de inspecciones
basado en riesgo, adjudicada al Instituto de Investigacion de Imperfecciones de Mercado. Esta propuesta busca
evaluar el impacto de nuevas estrategias de fiscalizacion de la Direccién del Trabajo sobre el cumplimiento
normativo, la reincidencia y la eficiencia en el uso de recursos. Para ello, utilizard una metodologia experimental,
basada en dos intervenciones aleatorizadas: envio de cartas disuasivas a empresas y aplicacién de protocolos de
inspeccion diferenciados segun nivel de riesgo e intensidad de fiscalizacion. La evaluacién combinard bases de datos
administrativas de la Direccion del Trabajo (incluyendo inspecciones, denuncias, multas, historial de reincidencia
y libro de remuneraciones) con informacion complementaria de registros de sindicatos, negociacién colectiva y
subcontratacion, ademas de un componente de levantamiento primario mediante encuestas, entrevistas y grupos
focales a empresas, inspectores y trabajadores.

4. Evaluacion de impacto del programa Fondecyt de Iniciacién, adjudicada a Andrés Zahler (investigador principal).
Esta propuesta busca evaluar el impacto del programa en productividad cientifica, redes de colaboracién, desarrollo
de carrera, financiamiento posterior y transferencia tecnoldégica de investigadores en etapas tempranas. Para ello,
utilizara una metodologia cuasi-experimental de regresién discontinua, aprovechando los puntajes de evaluacion y
el punto de corte de adjudicacién para comparar postulantes similares ubicados justo por sobre y debajo del umbral.
La evaluacién se basara en bases de datos administrativas de ANID (incluyendo postulaciones, puntajes, puntajes de
corte y curriculum ANID), complementadas con informacidn de publicaciones y registros de patentes.

1.11.6. Resultados revisiones del gasto selectivas concluidas en 2025-2026

Las revisiones de gasto selectivas analizan en profundidad componentes especificos del gasto publico —programas,
politicas, lineas de gasto o areas institucionales— para evaluar su eficiencia, eficacia y coherencia con las prioridades
fiscales y estratégicas del Gobierno. A diferencia de las revisiones comprensivas, estas se concentran en @mbitos acotados
previamente priorizados para identificar espacios concretos de mejora, reasignacién o ahorro fiscal, sobre la base de
evidencia. Sus resultados se traducen en recomendaciones operativas y presupuestarias que fortalecen la calidad del
gasto, y apoyan la toma de decisiones en el proceso de formulacion del presupuesto.

Duranteel 2025y 2026 se publicaron dos revisiones de gasto selectivas. La primera analizd el sobregasto, entendido como
el monto adicional de gasto incurrido en una compra realizada con sobreprecio, en compras publicas de instituciones
del Gobierno Central a través de la plataforma de Mercado Publico. Considerd 12 convenios marco vigentes de productos
altamente estandarizados durante los anos 2022 y 2023.

El sobregasto estimado fue $10.615 millones, equivalente al 3,6% del gasto total del periodo analizado. Este se encuentra
altamente concentrado: el 16,3% de los servicios publicos (28 servicios) explica el 91,2% del sobregasto, lo que se asocia
a que dichos servicios representan, a su vez, una proporcion significativa del gasto agregado (85,4%). Este patrén sugiere
que el fendmeno no esta generalizado, sino que esta en instituciones con alta incidencia en el gasto total.

A nivel de categorias de compra, el sobregasto se concentrd casi exclusivamente en cuatro convenios marco: alimentos,
articulos de aseo e higiene, productos de ferreteria y servicios complementarios, y articulos de escritorio y papeleria.
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Destaco el convenio de alimentos, que por si solo explica el 72,8% del sobregasto total estimado, lo que evidencia un foco
claro de potencial mejora de eficiencia en la adquisicién de bienes estandarizados.

En conjunto, los resultados apuntan a la conveniencia de implementar una estrategia de revision focalizada y costo-
efectiva, en que se priorice a aquellos servicios publicos y convenios marco, que concentren la mayor proporcion 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.

La segunda revision, analizé el pago de horas extraordinarias en los servicios publicos del Gobierno Central durante 2022-
2024, utilizando datos administrativos a nivel individual de funcionarios de planta y contrata. Los resultados muestran
un gasto significativo y persistente en este componente; en 2024 alcanzé un total de $194.468 millones. Este analisis
permitié identificar patrones estructurales en la distribucién del gasto, tanto a nivel institucional como en su composicion
por tipo de jornada y estamento.

Una primera conclusion fue la alta concentracion del gasto en el sector salud, cuyos servicios explican de manera sostenida
alrededor del 85% del total. Si bien esta concentracion responde en parte a las caracteristicas operativas propias de la
provision de servicios hospitalarios —que requieren continuidad de turnos y presencia fisica—, su magnitud sugiere que
cualquier estrategia de contencion o racionalizacion del gasto, debe focalizarse prioritariamente en este sector.

Adicionalmente, el gasto se concentrd en el estamento profesional (42,0%) y en jornadas nocturnas (62,6%), ambas
asociadas a mayores costos unitarios debido a sus recargos. Esta composicidn refuerza la relevancia de una gestion mas
eficiente de la asignacidn de horas extraordinarias, dado que pequenas variaciones en estos componentes pueden tener
efectos significativos sobre el gasto total.

Para fortalecer la gestion del personal hospitalario, se implementara el envio peridédico de reportes a los jefes de los
servicios de salud que contengan estadisticas comparadas sobre el pago de horas extraordinarias entre instituciones.
Estos informes permitirdn visualizar la posicidn relativa de cada servicio en relacién con sus pares, incorporando métricas
estandarizadas que faciliten la identificacién de desviaciones y patrones de uso.

Actualmente, se estd trabajando en una revisién del gasto realizado por el Gobierno Central en arriendo de inmuebles, y
sus resultados serd publicados durante el primer semestre de 2026.
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1.11.7 Programa Marco 2026 de mecanismos de incentivo institucional

Como parte de la Agenda de Modernizacion del Estado impulsada por el Ministerio de Hacienda en 2025 y para continuar
fortaleciendo la gestion institucional, en el Programa Marco 2026 de los mecanismos de incentivo institucional, se
incorporo el ausentismo laboral. Establecido mediante el Decreto Exento N°320, de 2025, del Ministerio de Hacienda se
implementa en 216 servicios publicos junto al sistema de Riesgo Psicosocial y Ausentismo Laboral y a los énfasis en
calidad de servicio y experiencia usuaria, transformacién digital, equidad de género y Estado verde.

Los lineamientos del Comité Técnico para el Programa Marco 2026 fueron los siguientes:

Figura .11.1
Lineamientos del Comité Técnico Programa Marco 2026

GENERO

* Enfocar los
esfuerzos de
los servicios
en medidas
estratégicas
que involucran
acciones

directas con la
ciudadania, mas
que en aquellas
vinculadas a la
gestion interna.

Fuente: Dipres.

RIESGO
PSICOSOCIAL
Y AUSENTISMO
LABORAL

Actualizar
diagnostico
de los riesgos
psicosociales
laborales,
incorporando
ausentismo
laboral.

Establecery
difundir politicay
elaborar y difundir
un plan plurianual
de mejoramiento
de los entornos de
trabajo.

SISTEMA ESTADO
VERDE

e Actualizar el
diagndstico de la
gestion ambiental.

e Establecery
actualizar politica
de gestion
ambiental.

e Actualizar e
implementar un
plan de gestion

ambiental

para abordar
las brechas
detectadas en
el diagndstico, y
medir huella de

carbono.

CALIDAD DE
SERVICIO Y
EXPERIENCIA
USUARIA

o Actualizar el
diagndstico de
la calidad del

servicio, reclamos,

tramites,
satisfaccion
usuaria.

e Definir una
politicay la
implementacion
de un plan para
su mejoramiento
de manera
participativa,
considerando a
sus funcionarios
(as) y a su Consejo
de la Sociedad
Civil (Cosoc).

Evaluar la calidad
de servicio y
experiencia
usuaria.

TRANSFORMACION
DIGITAL

o Actualizar
diagnostico
de brechas en
dimensiones
estratégicas de
transformacion
digital.

Elaborary
difundir el plan de
transformacion
digital
institucional.

Implementar

el plan de
transformacion
digital institucional
y difundir las
iniciativas.

Con el Programa Marco 2026 también se puso el foco en lograr mayor eficiencia en el gasto publico a través de mejoras
en gestion hidrica, consumo de energia y de papel en el sistema Estado verde, asi como mediciones de concentracion
del gasto, alcanzar mejoras en materias de informacién sobre dotaciéon de personal; y avanzar en la implementacién de
procesos de planificacidn estratégicas en instituciones nuevas o de reciente creacion (Cuadro 1.11.6).
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Cuadro 1.11.6
Nimero de instituciones por tipo de compromiso 2026

PMG MEI PMG ADSCRITO TAL

N° INDICADOR / SISTEMA o PONDERACION o PONDERACION o PONDERACION PONDERACION

N

72

PROMEDIO PROMEDIO PROMEDIO PROMEDIO

Objetivo 1: Gestion eficaz

1 Informes de dotacion de personal 41 6 41

2 Medidas de equidad de género 180 19 16 18 8 18 1 5 205

3 PLamﬁcggom, monitoreo y W0 40 1 30 4
evaluacion

4 Riesgos psicosociales y ausentismo 151 17 15 17 8 1% 1 15 175
laboral

Objetivo 2: Eficiencia institucional

5  Concentracion del gasto subtitulos 181 14 1% 1 8 1% 1 13 206
22+29

6  Estadoverde 153 21 16 20 8 21 1 22 178

Objetivo 3: Calidad de servicio

7 Catwdqd de servicio y experiencia 156 19 15 18 6 18 1 23 178
usuaria

8 Transformacion digital 154 18 16 17 8 17 1 22 179

Total compromisos 1.056 18 95 17 46 17 6 17 1.203

PMG: Programa de Mejoramiento de la Gestion. MEI: Metas de Eficiencia Institucional. PMG adscritos: servicios con otras leyes de incentivo que adhieren al PMG. MAG:
incentivo institucional de la Superintendencia del Medio Ambiente.
Fuente: Dipres.

Entre 2025 y 2026 el aumento neto fue de 205 a 216 servicios. No obstante, hubo 12 nuevos servicios en 2026 y se
descontinud uno que a marzo de 2025, estaba considerado en la formulacién de compromisos: el Servicio Nacional de
Menores (Sename). Su proceso de cierre se inicié en enero de 2024 con los traspasos a nivel regional que se ejecutaron
en la macrozona norte, luego macrozona sur durante 2025 y macrozona centro en enero 2026.

Servicios nuevos para 2026

Los 12 servicios nuevos, son aquellos que iniciaran funciones en el 2026. En el caso de los Servicios Locales de Educacién
Pdblica (SLEP), se consideran como nuevos a los que hayan iniciado sus funciones en 2025 y los que iniciaran sus
funciones en el ano 2026 (Cuadro 1.11.7).

Los dos nuevos servicios del Ministerio de Seguridad Publica inician sus funciones en 2025, cuando el proceso de
formulacion de las metas ya habia cerrado (diciembre 2024). No obstante, realizan su proceso de formulacién y se
incluyen en las estadisticas de los mecanismos de incentivo para 2026. Asimismo, inicia funciones el 1 de enero de 2026
la Oficina de Autorizaciones Sectoriales e Inversion, OASI, del Ministerio de Economia Fomento y Turismo.
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Cuadro 1.11.7
Servicios nuevos para 2026

N° MINISTERIO SERVICIO

1 Ministerio de Educacion Servicio Local de Educacion Litoral

2 Ministerio de Educacion Servicio Local de Educacién Hanga Roa
3 Ministerio de Educacion Servicio Local de Educacién La Quebrada
4 Ministerio de Educacion Servicio Local de Educacion Talagante

5 Ministerio de Educacion Servicio Local de Educacion Los Cerezos
6 Ministerio de Educacion Servicio Local de Educaciéon Los Copihues
7 Ministerio de Educacion Servicio Local de Educacién Reloncavi
8 Ministerio de Educacion Servicio Local de Educacion Chacabuco
9 Ministerio de Educacion Servicio Local de Educacion Los vinedos
10 Ministerio de Economia, Fomento y Turismo Oficina de Autorizaciones Sectoriales e Inversion
" Ministerio de Seguridad Publica Agencia Nacional de Ciberseguridad

12 Ministerio de Sequridad Publica Subsecretaria de Seguridad Publica

Fuente: Dipres.

Sistema de Riesgos Psicosociales y Ausentismo Laboral

Tal como se indico, el Sistema Riesgos Psicosociales Laborales incorpord como nueva materia el ausentismo laboral
para caracterizar su comportamiento, identificar patrones y causas, y orientar la definicién de estrategias de intervencion
basada en evidencia. En 2026, 175 servicios publicos comprometieron el sistema de riesgos psicosociales y ausentismo
laboral, entre las etapas 1y 4 (Cuadro 1.11.8).

Cuadro 1.11.8
Servicios con Sistema de Riesgos Psicosociales y Ausentismo Laboral 2026

N° N°
ETAPAS OBJETIVO REQUISITOS SERVICIOS
. 1. Marco gobernanza del sistema de Riesgos Psicosociales y Ausentismo laboral 4 175
2. Diagnostico y difusion de los riesgos psicosociales y del ausentismo laboral 9 175
1. Definicion de la politica de gestion de riesgos psicosociales y elaboracion de un plan
2 . . : : : 4 170
plurianual de mejoramiento de los entornos de trabajo y del ausentismo laboral
3 1. Implementacion y difusion del plan plurianual de mejoramiento de los entornos de ) 9
trabajo y del ausentismo laboral
4 1. Evaluacién de la gestion de riesgos psicosociales y ausentismo laboral 2 2

Fuente: Dipres.

Actualmente se estdn revisando los mecanismos de incentivos para identificar oportunidades de simplificacion y/o
racionalizacion, de acuerdo con la solicitud de las nuevas autoridades. Cabe mencionar que, durante el ano 2026, el Comité
Técnico del PMG, con la asesoria de la Secretaria Técnicay las Redes de Expertos, deberd proponer al Comité Triministerial
los lineamientos estratégicos que orientaran el diseno e implementacion del Programa Marco correspondiente al periodo
2027-2030. Los ministros de Interior, Hacienda y Secretaria General de la Presidencia definiran el Programa Marco para
el ano 2027,y los lineamientos del periodo de Gobierno.
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CAPITULO I1. ACTUALIZACION DEL ESCENARIO FISCAL 2026

I1.1 ESCENARIO MACROECONOGMICO 2026
Economia internacional 2026

El escenario internacional actual, marcado por la incertidumbre en torno al conflicto entre Estados Unidos e Iran
y el alza en los precios de los combustibles a nivel global, ha elevado la volatilidad en los mercados financieros.
En consecuencia, las perspectivas mundiales estan en constante observacion, con el fin de anticipar el alcance de
estas presiones sobre la actividad mundial.

La economia global se ha visto enfrentada a una mayor incertidumbre geopolitica, desencadenada por el reciente
conflicto entre Irdn y Estados Unidos a fines de febrero. Esta disputa se ha caracterizado por el cierre del estrecho
de Ormuz, punto estratégico del flujo de aproximadamente el 20% del crudo a nivel mundial. Como consecuencia,
hay una caida drastica en el trafico maritimo (Grafico I1.1.1) generando un quiebre en el suministro global de petréleo
y disparando los precios de los combustibles a niveles criticos. Segun la Agencia Internacional de Energia, ha sido

catalogada como la mayor disrupcién en la historia del mercado del petréleo. En este escenario, la incertidumbre
global ha alcanzado niveles histéricamente altos (Grafico 11.1.2).

Grafico I1.1.1 Grafico 11.1.2
Tréafico de tanqueros en el estrecho de Ormuz Indices de Incertidumbre Global
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Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de Bloomberg. Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de Bloomberg.

27 Cierre estadistico del informe corresponde al 14 de abril de 2026.

DIRECCION DE PRESUPUESTOS 75



Los mercados financieros han mostrado una alta volatilidad ante las recientes tensiones geopoliticas. Desde inicios
de ano, destaca el debilitamiento del délar a nivel global, no obstante, diversas monedas han registrado depreciaciones.
Mientras que la mayoria de los paises emergentes y desarrollados se deprecian, en Latinoamérica se aprecian, con
excepcion de aquellos no productores de petréleo y con una alta incidencia del cobre en la economia. En cuanto a los
bonos soberanos, las tasas a 10 anos han aumentado de forma generalizada —tanto en economias avanzadas como
emergentes— sin embargo, en América Latina las alzas han sido mdas acotadas desde el inicio del conflicto, salvo
en Peru. El impacto del conflicto ha sido diferenciado en los indices bursatiles. Mientras en la mayoria de los paises
aun registran variaciones negativas desde el inicio de las hostilidades, en Latinoamérica han logrado revertir las
caidas iniciales, situdndose nuevamente en terreno positivo. Actualmente, la situaciéon en Medio Oriente sigue siendo
cambiante; la incertidumbre sobre una posible escalada o fin de la hostilidad varia a diario y mantiene bajo escrutinio
la estabilidad de los mercados (Grafico 1.1.3, 11.1.4 y 11.1.5).

Grafico 11.1.3

Tipo de cambio

(YTD: cambio desde el 01-ene-26 hasta
el 14-abr-26, %)

Grafico I1.1.4

Tasa a 10 aios
(YTD: cambio desde el 01-ene-26 hasta
el 14-abr-26, puntos base)

Grafico I1.1.5

Indices bursatiles en USD

(YTD: cambio desde el 01-ene-26 hasta
el 14-abr-26, %)
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Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de Bloomberg.
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Elinicio del conflicto en Medio Oriente generd un alza vertiginosa y de gran magnitud en los precios internacionales del
petréleo. Tras el inicio de las hostilidades, el precio del WTI llegé en torno a 70% por sobre su nivel previo al conflicto. Este
ajuste se ha transmitido a los valores internacionales de los combustibles refinados, observandose incrementos en las
gasolinasy, con mayor intensidad, en el diésel (Grafico I1.1.6). En linea con lo anterior, el escenario central de este informe
corrige al alza la trayectoria esperada del precio del crudo respecto del informe previo, con un precio promedio del WTI
que pasa desde US$60 por barril a US$84 por barril. Asimismo, el shock no solo se ha reflejado en los precios de corto
plazo, sino que también ha implicado un desplazamiento al alza en la trayectoria esperada, en linea con lo observado
en la curva de precios futuros, asociado a danos en infraestructura energética y a disrupciones en el suministro. En este
contexto, aun cuando el conflicto se modere, con la consecuente disminucién de los precios, no se anticipa un retorno
inmediato a los niveles observados previo a su inicio (Gréafico I1.1.7).

Grafico I1.1.6 Grafico I1.1.7
Precios internacionales de combustibles Evolucion de curvas de futuros de WTI
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Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de ENAP y Bloomberg. Fuente: Ministerio de Hacienda en base a Bloomberg.

En linea con las disrupciones del comercio internacional asociadas al conflicto, han aumentado los precios de
insumos estratégicos como la energia y los fertilizantes, lo que contribuye al alza de los alimentos. En particular,
el indice de precios de fertilizantes del Banco Mundial acumula un aumento de 37,7% en lo que va del ano y alcanza
niveles similares a los de finales de 2022. Este encarecimiento, junto con mayores costos energéticos, han elevado
los precios internacionales de los alimentos. Asf, el indice de precios de la FAQ registra un alza de 3,2% en lo que va

del afo, destacando los incrementos en aceites (10,8%), cereales (2,9%) y carnes (2,4%) respecto de diciembre del
ano previo (Grafico 11.1.8).

Al cierre estadistico, el precio del cobre habia retrocedido levemente tras el inicio del conflicto en Medio Oriente,
pero se mantenia en niveles cercanos al maximo. Aun asi, se ubicaba algo por sobre los niveles de fines de ano
(Gréfico 11.1.9). En este contexto, el escenario central revisa al alza el precio promedio esperado para 2026, desde
US$5,2 a US$5,5 por libra. Esta dindmica responde a una demanda que continta siendo sélida, impulsada por factores

estructurales como la transicién energética, el desarrollo de tecnologias vinculadas a la inteligencia artificial y el
mayor gasto en defensa.
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Grafico 11.1.8
Precios de alimentos y fertilizantes
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Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de FAO y Banco Mundial.

En este escenario las expectativas de tasas de politica monetaria se han movido hacia la mantencion o el alza, pausando
las sendas de disminucion que muchos paises estaban llevando a cabo. Para Estados Unidos se espera un recorte
durante 2026, aunque con menor conviccidn respecto a la velocidad de los ajustes. En la Eurozona la expectativa es que
el Banco Central Europeo realice alzas a su tasa de referencia durante 2026, consistente con las presiones inflacionarias
derivadas del conflicto bélico en Medio Oriente; una tendencia similar se observa para el Banco de Inglaterra. En América

Grafico I1.1.9
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Latina se proyectan recortes o mantencion a las tasas de politica monetaria (Gréafico 11.1.10).

Grafico 11.1.10

Tasas de politica monetaria: datos efectivos y expectativas de mercado
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Las expectativas de crecimiento internacional se ajustan a la baja. Ante el impacto del conflicto entre Irdn y Estados
Unidos, las proyecciones para este ano han experimentado una correccién negativa en la mayoria de las regiones
respecto a lo previsto a inicios de ano. De acuerdo con la Ultima actualizacion del World Economic Outlook del FMI (abril
2026) y, como se observa en el Grafico 11.1.11, el crecimiento mundial se proyecta en 3,1% (informe anterior: 3,3%).
Entre las economias avanzadas, el crecimiento promedio se proyecta en 1,8% (informe anterior: 1,8%), donde se espera
que Estados Unidos crezca un 2,3% (informe anterior: 2,4%). En la zona euro la actividad se mantendria moderada,
con un crecimiento de 1,1% (informe anterior: 1,3%), lo que responde al impacto del conflicto, a los efectos del alza
persistente en los precios de la energiay a la apreciacién del euro, factores que contintan debilitando la competitividad
del sector manufacturero. En las economias emergentes y en desarrollo, el crecimiento se proyecta en torno a 3,9%
(informe anterior: 4,2%), con China que se expande 4,4% (informe anterior: 4,5%), con sustento en las medidas de
estimulo y aranceles menores a lo previsto, los cuales compensan el impacto negativo del conflicto bélico, aun cuando
persisten desafios estructurales en el sector inmobiliario y la fuerza laboral.

Las expectativas de inflacién se han ajustado al alza debido a los riesgos inflacionarios relacionados con el conflicto
en Medio Oriente. De acuerdo con la ultima actualizacion del FMI (Gréfico 11.1.12) la inflacién global aumentaria desde
4,1% en 2025 a 4,4% en 2026. Esto supone una revision al alza de 0,7 puntos porcentuales respecto a las proyecciones
de inicios de ano, influida principalmente por el alza esperada en los precios de la energia y los alimentos. El proceso
de convergencia sera bastante heterogéneo entre economias: mientras que en las economias avanzadas la inflacion
aumentariaa2,8% en 2026 paraluegoconvergera2,2%en 2027,en los mercados emergentesy economias endesarrollo
se enfrentarian presiones mas persistentes con una inflacion proyectada del 5,5% y 4,6% en los mismos anos. El FMI
reporta a su vez que, bajo un escenario del conflicto prolongado, la inflacion global podria situarse en 5,8% en 2026 y
subir hasta 6,1% en 2027. Respecto a la correccion al escenario base, el ajuste alcanza 0,6 puntos porcentuales en las
economias avanzadas y se eleva a 0,8 puntos porcentuales en el caso de las economias en desarrollo.

Grafico I1.1.11 Grafico 11.1.12
Proyecciones de crecimiento 2026 Proyecciones de inflacion: global, economias avanzadas y
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para el 2026 en los informes sefialados en las etiquetas. 2025, Fondo Monetario Internacional (FMI).

Fuente: Ministerio de Hacienda en base a datos de World Economic Outlook abril
2026, Fondo Monetario Internacional.
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Las expectativas de crecimiento para el afio 2026 se ubican entre 2,0% y 2,4%. En sus ultimos informes, el Banco
Mundial y el FMI proyectan para Chile un crecimiento de 2,4%. La mediana de la encuesta de Bloomberg apunta a un
crecimiento de 2,2%. En la parte baja de proyecciones se encuentran las estimaciones del Banco Central y la Encuesta
de Expectativas Econémicas (EEE) que se ubican en 2,0%. Las revisiones de las proyecciones para el 2026 han sido
disimiles entre las instituciones; mientras los organismos internacionales aumentaron las expectativas de crecimiento,
los agentes locales se ajustaron a la baja (Grafico 11.1.13).

Grafico 1.1.13
Expectativas PIB 2026
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Fuente: Ministerio de Hacienda en base a Banco Central de Chile, Banco Mundial, OCDE, Bloomberg, FMI.

Lamenor actividad observada en los primeros meses obedeceria a situaciones particulares adeterminados sectores,
que podrian afectar en menor magnitud el desempeiio de los meses siguientes (Grafico I1.1.14). La actividad de los
primeros meses del ano ha sido afectada por eventos en sectores especificos; principalmente huelgas en el sector
minero durante enero y factores climaticos que afectaron la actividad pesquera y fruticola. Por ejemplo, en el caso de
las cerezas hubo una menor calidad por falta de "horas frio?®" en invierno, lo que afecto la cosecha de esta temporada,
y los arandanos adelantaron su temporada, con lo que enero y febrero se enfrentd a una alta base de comparacion
(Grafico 11.1.15). El menor desempefno en estos sectores productivos repercutié en una disminucion de la actividad
industrial de alimentos relacionadas, comercio y exportaciones. Los sectores de servicio y comercio mantienen su
dinamismo. Durante el ano se proyecta que los sectores no mineros mantengan el ritmo observado durante 2025. Un
factor de cautela son los efectos climaticos que podria generar un fendémeno de “El Nino” de alta magnitud, ya que
podria alterar la actividad productiva pesquera, silvoagropecuaria y minera, principalmente.

La demanda interna mantendria un dinamismo algo mas acotada que lo previsto en el informe del 4T25, impulsada
principalmente por la inversién. El consumo privado se ajusta a la baja por el impacto del alza en los precios de los
combustibles. La inversion continuaria siendo el principal motor de la demanda interna, especialmente en los sectores
de mineria y energia, que tienen positivas perspectivas de largo plazo, manteniendo el escenario con una mayor
demanda por cobre y uso mas intensivo de energias alternativas.

28 Horas frio es el tiempo acumulado (en horas) que un frutal de hoja caduca necesita estar expuesto a bajas temperaturas durante el invierno para romper su reposo
y lograr una brotacién uniforme en primavera.

DIRECCION DE PRESUPUESTOS



INFORME DE FINANZAS PUBLICAS PRIMER TRIMESTRE 2026

Grafico I1.1.14 Grafico 11.1.15
Imacec por sectores Imacec no minero y efecto calendario Imacec no minero por sectores
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Fuente: Ministerio de Hacienda en base a Banco Central de Chile.

Nota: Los marcadores en los meses de enero y febrero (2025-2026) muestran la
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Fuente: Ministerio de Hacienda en base a Banco Central de Chile.

En cuanto a la inflacidén, se proyecta para el 2026 un periodo de alzas transitorias, por el aumento en el precio de
los combustibles. Tras un inicio de ano con variaciones menores al 3,0%, durante los meses siguientes se espera un
aumento transitorio de la inflacion por un mayor precio de los combustibles. EL IPC de marzo registré un incremento de
1,0% mensual, elevando la inflacién anual a 2,8%, con incidencias relevantes de gasolinas y diésel. La duracién del alza
esta relacionada directamente con la duracion del conflicto en Medio Oriente. Las expectativas indican que en el mediano
plazo los precios de los combustibles terminarian en valores mayores a los del inicio del conflicto, por los danos en
la infraestructura productiva. Pese a esta disrupcidn, las expectativas de inflaciéon a dos anos se mantienen ancladas
en su valor meta (Grafico 1.1.16). En cuanto a la tasa de politica monetaria, segun lo reflejado en las encuestas de
expectativas del Banco Central (EEE y EOF) se prevé una mantencion del actual nivel en 4,5% para el resto del afo.
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Grafico 11.1.16

IPC total, IPC sin volatiles y expectativas
(variacion anual, porcentaje)
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Fuente: Instituto Nacional de Estadisticas, Banco Central de Chile y Ministerio de Hacienda.

El tipo de cambio ha evolucionado en linea con sus fundamentales, registrando una marcada apreciacion durante
enero y febrero, seguida de una reversion en marzo asociada al aumento de la incertidumbre derivada del conflicto
en Medio Oriente. El tipo de cambio se aprecié en torno a 5,0% en los dos primeros meses del ano, hasta el inicio
del conflicto, en un contexto en que el cobre alcanzé maximos histéricos y el mercado exhibia bajos niveles de
incertidumbre. Sin embargo, en marzo, esta tendencia se revirtié ante el escenario de mayor riesgo. En este contexto
el DXY se fortalecid y el precio del cobre se contrajo, con lo que el tipo de cambio alcanzé maximos del ano con una
depreciacion de 2,7% respecto a inicios de ano (Grafico 11.1.17). Durante abril se ha apreciado. Con todo esto, en 2026 el
tipo de cambio ha tenido un valor promedio de $/US$ 889 (valor promedio 2025: $/US$ 951).

En comercio exterior, el primer trimestre registra un incremento de 13,0% en exportaciones de bienes y las
importaciones de 1,5%. Las exportaciones aumentan impulsadas principalmente por el sector minero con cobre, litio
y oro explicando méas de 10 puntos porcentuales del incremento. En contraste, el sector fruticola (cerezas y ardndanos),
y el industrial relacionado con maderas y celulosa aportan con una incidencia negativa de 2 puntos porcentuales
aproximadamente. Por su parte, las importaciones acumulan un crecimiento de 1,5% interanual en el mismo periodo
(Grafico 11.1.18) y se destaca el dinamismo de los bienes de capital, con una incidencia de 1,3 puntos porcentuales a/a.

Con todo esto, el saldo de la balanza comercial en dolares del primer trimestre aumenta 53,0% respecto al mismo
periodo del ano anterior.
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Grafico 11.1.17 Grafico 11.1.18

Tipo de cambio, cobre y DXY Exportaciones e importaciones de bienes
(indice ene-25=100) (indice base de la suma ano movil ene-2025 = 100)
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Fuente: Ministerio de Hacienda en base a Bloombergy Cochilco. Fuente: Ministerio de Hacienda en base a Banco Central de Chile.

Pese al escenario de mayor incertidumbre internacional, la inversion local se mantiene dindmica y la incertidumbre
local acotada. En el IPSA, la mayor tension geopolitica desde febrero hacia adelante modificé transitoriamente la
tendencia de crecimiento que mostraba desde inicios de ano. Durante todo marzo retrocedid, para luego, en abril
retomar la tendencia positiva y revertir casi la totalidad de la caida. La Corporacion de Bienes de Capital (CBC), por
su parte, reporta una inversion de $US 61.728 en el cuatrienio 2026-2029 en el reporte del primer trimestre de 2026,
equivalente a un aumento del 33% respecto del trimestre previo. Al desagregar por ano, se observan los siguientes
incrementos: 2026 (+9,3%), 2027 (+32,2%), 2028 (+53,8%) y 2029 (+78,3%).

Por el lado del riesgo local, las tasas de interés de largo plazo nominales locales han seguido de cerca la evolucion de

sus pares en Estados Unidos, mantenido un spread acotado y en niveles minimos desde el 2022 al igual que el indice
de incertidumbre econdmica (Gréfico 11.1.19).

El mercado laboral ha mostrado cierta estabilidad en la participacion laboral y en la tasa de desempleo respecto a
los dltimos meses de 2025. En el ultimo trimestre movil diciembre-febrero, la tasa de desempleo se mantiene en 8,3%,
por una caida del desempleo femenino (-0,3pp.) y un alza en 0,1pp. del desempleo masculino. Por su parte, la creacion
de empleo sube en 94,8 mil personas respecto del mismo periodo en el afo anterior (+1,0% a/a). Destaca la mayor
ocupacion laboral en sectores como el comercio, la manufactura y ensenanza. En cuanto a las remuneraciones reales,
éstas presentan para el mes de febrero un incremento del 2,7% interanual (Grafico 11.1.20).
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Grafico 11.1.19 Grafico 11.1.20

Evolucion incertidumbre econdmica e inversion

Ocupados y remuneraciones reales
(indice 2022=100, promedio trimestral)

(indices ocupados 2023=100, IR base 2023=100, ambos
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Fuente: Ministerio de Hacienda en base a Banco Central de Chile y Catastro de Fuente: Ministerio de Hacienda en base a Instituto Nacional de Estadisticas.
Bienes de Capital.

Los flujos de colocaciones reales muestran una mayor actividad en el margen (Grafico 11.1.21). Si bien las condiciones
financieras en los primeros meses del ano no han variado significativamente en relaciéon con lo observado en 2025 —
en particular, con una TPM sin cambios—, las tasas de interés han registrado una leve disminucion hacia el cierre del
trimestre (Gréafico 11.1.22). En este contexto, la evolucion de los flujos ha sido positiva, destacando el repunte en el mes de

marzo, con lo que el crecimiento acumulado durante el primer trimestre, respecto al primer trimestre del 2025, alcanzd
3,3% en créditos de consumo, 4,0% en comerciales y 5,0% en vivienda.
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Grafico 11.1.21 Grafico 11.1.22
Flujos de colocaciones reales por tipo de deudor Tasa de interés de mercado, TPM y expectativas TPM
(indice 2019=100, media mdvil 3 meses) (Diferencia respecto ene 24, puntos base)
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Nota: Consumo cuotas considera créditos en cuotas y créditos en cuotas de
tarjetas de crédito.

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

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

Para 2026 se revisa a la baja la proyeccion del PIB, situdndose en 2,1%, principalmente como resultado de un menor
dinamismo en el PIB minero, explicado por menores perspectivas de la produccion de cobre. Se prevé que el sector
minero tenga un menor desempefio (0,0%) que el estimado en el IFP 4T25 (+2,7%), debido al desarrollo de labores para
la mantencién y mejora de los yacimientos mineros. Por su parte, el PIB no minero se estima que crecerd 2,4% (IFP
4T25: 2,3%), en un escenario de ajuste de la demanda interna, con un consumo que se modera levemente producto
del shock en el petréleo, y una formacién bruta de capital fijo que se revisa levemente al alza, por el mayor impulso
en la inversién minera y energética (Cuadro I1.1.1). En linea con este escenario, el tipo de cambio promedio para 2026
se proyecta en niveles mas altos ($/US$ 910) respecto del informe previo ($/US$ 896), en respuesta al aumento de

la incertidumbre global. Asi mismo, el precio del cobre se corrige al alza. Finalmente, el déficit de cuenta corriente se
proyecta en 1,5% del PIB (Cuadro 11.1.2).
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Cuadro I1.1.1
Supuestos macroecondmicos 2026

IFP 4T25 IFP 1T26

PIB

(var. real anual, %) 2,4 2,1
ot reat anusl, % 27 00
(ot reat anust, % 23 24
R/zrrT.]?enadlaainnut:[n"Z] 2,9 2,6
:\I/Dacr. anual, % promedio) 2,7 3,7
F?;?L(J)Sdﬂ? ;ignr:ie%io, valor nominal) 896 910
[USC3 b, promedio, BML 515 546
Precio petroleo WTI 40 ol

(US$/bbl]

Nota: Actualizacién del IFP 1726 con un nivel de PIB nominal 2026 estimado en $364.022 miles de millones. Cierre estadistico de proyecciones macroeconémicas el 31
de marzo de 2026.
Fuente: Ministerio de Hacienda.

Cuadro 11.1.2
Detalle supuestos de crecimiento econdmico y cuenta corriente 2026

IFP 4725 IFP 1T26

Demanda interna

(var. real anual, %) 2,9 2,6
Consumo total
(var. real anual, %) 2,4 2,2
Formacion bruta de capital fijo 53 54
[var. real anual, %) ' ’
Exportacion de bienes y servicios 20 18
[var. real anual, %) ' ,
Importacion de bienes y servicios
(var. real anual, %) 3,7 3,3
Cuenta corriente Py s

(% del PIB)

Fuente: Ministerio de Hacienda.
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RECUADRO 2. FUNCIONAMIENTO Y DESAFIOS RECIENTES DEL MEPCO

En 2014 se establecié el Mecanismo de Estabilizacién de Precios de los Combustibles (Mepco) mediante la Ley
N°20.765. Se basa en dos criterios:

Un criterio de umbral de variacion de precio, que puede acotar la velocidad a la cual los valores internos se
ajustan.

Una banda en torno a un precio de referencia, que refleja el comportamiento esperado de los costos
internacionales sin considerar su volatilidad de corto plazo (condicion de banda).

De este modo, se combinan principios de estabilizacién de corto plazo con una referencia a fundamentos de
mediano plazo.

Funcionamiento del mecanismo

Los combustibles sobre los que actla estan sujetos a un impuesto especifico que tiene un componente base®y
uno variable. En la practica, opera a través de ajustes sobre el componente variable para acotar o distribuir en el
tiempo los cambios de precios internos frente a modificaciones en los costos internacionales. Con esto se logra que
el precio mayorista informado por Empresa Nacional del Petréleo (ENAP) no fluctle libremente cada semana, sino
que solo lo haga cada tres semanas*y dentro de intervalos acotados (ciclo Mepco)®.

iComo se implementa?
- Cadasemana se estima un precio base, que se compara con el precio mayorista de ENAP informado durante la
semana previa®.

En la primera semana de cada ciclo en que la variacion de precios mayorista puede ser distinta de cero, se determina
un impuesto variable preliminar que limita la fluctuacién del nuevo valor mayorista en un rango acotado, definido por
un umbral, que es un porcentaje del promedio de los precios base de las dos Ultimas semanas (actualmente 2,4%).

Sila diferencia absoluta entre el precio base estimado y el precio mayorista de la semana anterior supera dicho
umbral, el impuesto variable se ajusta de manera tal que la diferencia entre ambos no exceda ese umbral.

Sila diferencia absoluta es menor, el impuesto variable preliminar sera nulo y la diferencia se puede incorporar
directamente al precio base definiendo asi el nuevo precio mayorista.

Adicionalmente, el impuesto variable preliminar determinado en la primera semana del ciclo —definido en funcién del
umbral— puede ser modificado para asegurar el cumplimiento de la condicion de banda, la que se satisface cuando el
precio de paridad’ mas los impuestos variables se mantiene dentro de un rango de +5% en torno al precio de referencia.

En este contexto, el Ministerio de Hacienda puede, sujeto a restricciones, modificar los parametros que
determinan los precios de paridad y de referencia, lo que puede incidir en la magnitud de los ajustes de precios
en las semanas de cambio®.

3 Corresponde a 6,0 UTM/m? para gasolinas automotrices de 93y 97 octanos; 1,5 UTM/m? para petréleo diésel; 1,4 UTM/m?3 para gas licuado de petroleo de
consumo vehicular; y 1,93 UTM/1000 m? para gas natural comprimido de consumo vehicular [Ley N°18.502).

4 El Mepco define los impuestos sobre los precios mayoristas de ENAP, los que, sumado a los margenes de distribucion y comercializacion, constituyen los
precios minoristas observados en las estaciones de servicio.

5 Desde 2023 los ajustes de precios son cada tres semanas (Ley N°21.537).

6 Seguln el articulo 3° de la Ley N°20.765, el precio base es la mejor proyeccion que pueda realizar el Ministerio de Hacienda respecto del precio que informara
proximamente ENAP, asumiendo que el componente variable del impuesto especifico es cero. Incluye IVA e impuesto base.

7 El precio de paridad refleja el costo de importar el combustible —incluyendo precio internacional, tipo de cambio y costos logisticos—. El precio de referencia
corresponde a un valor esperado de dicho costo, sin considerar su volatilidad de corto plazo. Ambos son calculados por la Comisién Nacional de Energia, sobre
la base de pardmetros definidos por el Ministerio de Hacienda.

8 Los pardmetros que aplican al precio de paridad y referencia tienen rangos acotados (Decreto Supremo N°1.119, de 2014, del Ministerio de Hacienda). Una
vez que se modifican, deben estar vigentes por cuatro semanas.
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En las dos semanas siguientes del ciclo, en que no hay cambios en el precio mayorista, el componente variable
del impuesto se calcula como la diferencia entre el precio base, estimado cada semana, y el precio mayorista
vigente. En la practica, esto implica que el impuesto variable absorbe integramente los cambios en los precios
internacionales, postergando su traspaso hasta el nuevo ciclo Mepco.

Implicancias fiscales

En escenarios de alza en los precios internacionales, los cambios del componente variable del impuesto especifico
disminuyen la recaudacién, o incluso pueden implicar subsidios si el componente variable es negativo y de mayor
magnitud que el base, haciendo que el impuesto total sea negativo. Por el contrario, con caidas de precios, el
componente variable aumenta, generando una mayor recaudacion.

De esta manera, su diseno contempla una compensacion intertemporal, para que su efecto sea neutro en el largo
plazo, ademas de incorporar clausulas de salida ante desviaciones persistentes’. No obstante, la evidencia sugiere
gue este principio no se ha materializado. En particular, entre agosto de 2014 y el cierre de 2021, se registré una
menor recaudacion en torno a US$370 millones. Posteriormente, durante 2022, con el conflicto entre Rusia y Ucrania
el costo supero los US$2.000 millones, considerando tanto los menores ingresos como los subsidios (Grafico R.2.1).

En 2023 se redefinié su cldusula de salida, lo que implicé la eliminacion del saldo acumulado y se establecid un
nuevo umbral de convergencia, con lo que se interrumpid el proceso de compensacion intertemporal'®.

Grafico R.2.1

Mayor/menor recaudacion y subsidios por aiio
(millones de ddlares corrientes)

m Mayor/menor recaudacién por afo m Subsidio por ano

Agosto - 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024* 2025
Diciembre (ene-dic)*
2014

Nota: (*) Por el devengo de las cifras, en 2022 se incluyen subsidios pagados entre enero y julio de 2023; en 2023 se incluyen subsidios pagados entre eneroy
marzo de 2024; en 2024 se incluyen subsidios pagados entre enero y marzo de 2025. Cifras sujetas a revision.
Fuente: Ministerio de Hacienda

Shock reciente del petrdleo y medidas adoptadas
El reciente aumento en los precios internacionales, asociado a tensiones geopoliticas en Medio Oriente, se ha
caracterizado por su magnitud, pero sobre todo por la rapidez de su ajuste (Gréafico R.2.2).

9 El registro efectivo de los débitos y créditos en el Mepco suele estar rezagados en varios meses, implicando que el costo fiscal puede tardar un tiempo en
estar contabilizado por Dipres e incluso afectar el momento en que se gatilla la cldusula de salida.

10 A propdsito de este cambio, el Consejo Fiscal Auténomo realizé un anélisis de la normativa vigente del Mepco. Ver: Consejo Fiscal Auténomo (2023).
Reflexiones sobre el Mecanismo de Estabilizacion del Precio de los Combustibles. Nota del CFA N°17, 17 de agosto de 2023.
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Grafico R.2.2

Precio del petrdleo en eventos de tension
(cambio respecto de t=0, porcentaje)

== Guerra del Golfo (1990) e Primavera Arabe (2011) === Rusia-Ucrania(2022) === EE.UU.-Irdn (2026)

10 20 30 40 50 60 70 80 90 100 110
N° dias tras el inicio del conflicto

Nota: Los t=0 de cada conflicto corresponden a: 1 de agosto de 1990 para Guerra del Golfo, 16 de febrero de 2011 para Primavera Arabe, 23 de febrero de 2022
Rusia Ucraniay 27 de febrero de 2026 para EE.UU-Iran.
Fuente: Ministerio de Hacienda en base a Bloomberg.

Al comparar las tres primeras semanas del episodio actual con el conflicto de 2022, el precio de paridad de
importacion del diésel aumentd 75% en el primer caso, frente a un incremento de 24% en el segundo. Por su parte,
el precio de paridad de la gasolina 93 aumentd 37% y 11%, respectivamente (Grafico R.2.3).

Grafico R.2.3

Precio de paridad de importacion ENAP puesto en Maipii
(base pre-conflicto = 100)

Gas 93 Diésel
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Fuente: Ministerio de Hacienda en base a ENAP.
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Ajustes y respuesta de politica

En este episodio confluyeron factores que amplificaron el impacto fiscal del Mepco en el corto plazo: la rapidez
del aumento de los valores internacionales, la estructura de ajuste del mecanismo y la estrechez fiscal. En este
contexto, en la semana del 26 de marzo, de haberse aplicado Unicamente la regla de umbral, el precio mayorista
habria aumentado en torno a 3,1% en gasolinas y 3,0% en diésel, pese a que los precios de paridad de importacién
registraban incrementos significativamente mayores, de 34,4% y 69,9%"", respectivamente. Esta diferencia ilustra
la magnitud de la presion acumulada sobre el mecanismo en un periodo breve.

Asi, el costo fiscal superd los US$150 millones semanales, incluso alcanzando los US$200 millones en algunas
semanas. En un contexto de elevada incertidumbre sobre la duracién del conflicto, el uso intensivo del mecanismo
implicaba una presidn fiscal significativa. Las simulaciones de escenarios mostraban que prolongar los ajustes
graduales habria significado un rapido deterioro de la posicion fiscal del mecanismo, y una probable activacion de
la cldusula de salida hacia mediados del ano'?, ademas de tener que realizar alzas sucesivas de precios durante
varios periodos.

En este escenario, se realizaron ajustes en los parametros, con las herramientas contempladas en la legislacién
vigente, con el objetivo de acotar su impacto fiscal, lo que derivé en un rapido sinceramiento de los precios. De no
ocurrir este ajuste, el costo fiscal acumulado al 7 de mayo habria alcanzado los US$1.500 millones, unos US$1.200
millones por sobre el costo actual (Gréafico R.2.4).

Grafico R.2.4

Costo fiscal acumulado estimado en escenario con y sin ajuste Mepco
(millones de ddlares)

e CON ajuste === Sjin ajuste

Nota: Escenario sin ajuste corresponde al contrafactual en que, en las semanas con cambios de precios, los aumentos de precio mayorista se habrian permitido
solo hasta el umbral de variacién, asumiendo que la condicion de banda no es impedimento para eso. Escenario con ajuste refleja trayectoria efectivamente
observada. En ambos casos, se asume un consumo semanal de 77 mil m? de gasolina 93, 33 mil m? de gasolina 97y 220 mil m? de diésel.

Fuente: Ministerio de Hacienda.

11 Comparacién de precios de paridad de importacién Enap entre semanas de cambio de precios, es decir, entre el 5y el 26 de marzo. Mientras que la
comparacion de la seccién anterior corresponde a periodo entre el t=0 del conflicto (26 de febrero) y la semana de cambio de precios del 26 de marzo.

12 La clausula de salida se activa cuando la diferencia acumulada, contabilizada a partir del 1 de enero de 2023, entre la recaudacion que hubiese resultado
de aplicar Unicamente el componente base del impuesto especifico y la recaudacién efectivamente observada, supere el equivalente en pesos a US$1.500
millones. En dicho caso, el componente variable del impuesto especifico debe converger a cero en un plazo de hasta doce semanas.
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En linea con lo anterior, frente al alza de los combustibles derivada del conflicto en Medio Oriente, distintos
organismos internacionales' han advertido que los subsidios generalizados, rebajas tributarias amplias o controles
de precios prolongados suelen ser fiscalmente costosos, regresivos y distorsionadores de la senal de precios. En
contextos de estrechez fiscal, recomiendan privilegiar el traspaso de precios, y cuando sea necesario, amortiguar
elimpacto social via medidas temporales, focalizadas en los hogares mas vulnerables y con mecanismos explicitos
de expiracion y financiamiento.

Conclusiones

A pesar de que el Mepco ha logrado amortiguar la mayor parte de la volatilidad de los precios internacionales de
los combustibles, su operacién ha implicado, en la practica, costos fiscales significativos, acumulando entre 2014 y
2025 un costo estimado en torno a US$2.000 millones.

Durante 2026, el bloqueo del estrecho de Ormuz, por el escalamiento militar entre Irdn y Estados Unidos, ha
llevado a que se interrumpa un 25% del comercio global de petréleo, lo que es calificado como una de las peores
disrupciones historicas en el mercado petrolero. En este contexto, utilizando las herramientas que la ley facultay en
linea con las recomendaciones de los organismos internacionales (de evitar subsidios generales y aplicar medidas
focalizadas), se realizaron ajustes paramétricos en el Mepco con el fin de mitigar su impacto fiscal, llevando a un
rapido sinceramiento de los precios locales.

En adelante, los desafios del mecanismo se centran en proteger a los consumidores de las variaciones de precios
internacionales en un contexto de estrechez fiscal, lo que podria ser objeto de debate legislativo en el futuro préximo.

Finalmente, luego del traspaso de precios a finales de marzo, el mecanismo ha suavizado las alzas de precios
gue siguen existiendo como consecuencia de una situacién internacional altamente volatil, la que al cierre de este

informe no ha mostrado senales de enfriamiento. No obstante, dicho ajuste permitié que la operacién posterior del
mecanismo ocurra sobre un nuevo nivel de precios, reduciendo significativamente las presiones y costos fiscales
asociados a futuros ajustes.

13 Fondo Monetario Internacional (2025). Fiscal Monitor. Octubre 2025; Barnkowski, Krzysztof, Natasha Che, Era Dabla-Norris y Rodrigo Valdés (2026). “War
shock requires disciplined fiscal reaction”, IMF Blog, 15 de abril de 2026; Organizacion para la Cooperacién y el Desarrollo Econémicos (OCDE) (2025). “Energy
prices are spiking again”. En la misma linea, Moody's Ratings (2026), en Government of Chile - A2 stable. Credit analysis (12 de mayo de 2026), destacé
que recientes decisiones de politica, incluyendo el tratamiento fiscal de los costos asociados al Mepco, reflejan el compromiso de las autoridades con la
sostenibilidad y transparencia fiscal.
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11.2 PROYECCION DE INGRESOS EFECTIVOS 2026

En base al escenario macroeconémico actualizado y a la ejecucidon de ingresos observada durante el primer trimestre,
la proyeccion de ingresos totales del Gobierno Central total para 2026 asciende a $78.814.783 millones (21,7% del PIB),
resultando en una variacion de 4,6% real anual (Cuadro 11.2.1). Este monto es inferior en $347.747 millones respecto de lo
proyectado en el IFP previo.

Cuadro 11.2.1
Ingresos del Gobierno Central total 2026 (p)

(millones de pesos 2026 y % de variacion real)

FPATZS  FPATZ6 i iep i1auferas
TRANSACCIONES QUE AFECTAN EL PATRIMONIO NETO 79.150.163 78.800.969 -349.194 -0,4
Ingresos tributarios netos 65.735.964 64.556.665 -1.179.299 -1,8
Tributacién mineria privada 6.275.438 6.999.144 723.707 11,5
Tributacion resto contribuyentes 59.460.526 57.557.520 -1.903.006 -3,2
Traspasos Codelco!” 1.991.641 2.248.531 256.890 12,9
Cobre bruto 1.912.571 2.248.531 335.960 17,6
Ingresos litio 79.070 0 -79.070 -100,0
Imposiciones previsionales 4.809.787 4.918.994 109.207 2,3
Donaciones 95.936 73.823 -22.112 -23,0
Rentas de la propiedad 2.194.926 2.618.567 423.642 19,3
Ingresos por litio de Corfo 580.504 835.498 254.994 43,9
Resto de rentas de la propiedad 1.614.422 1.783.069 168.648 10,4
Ingresos de operacion 1.645.019 1.624.364 -20.655 -1.3
Otros ingresos 2.676.891 2.760.025 83.134 3,1
TRANSACCIONES EN ACTIVOS NO FINANCIEROS 12.367 13.814 1.447 1,7
Venta de activos fisicos 12.367 13.814 1.447 11,7
TOTAL INGRESOS 79.162.530 78.814.783 -347.747 -0,4

(1) Denominada “cobre bruto” hasta 2025, se actualiza para reflejar que Codelco percibe ingresos de fuentes distintas al cobre, como es el caso del litio desde 2026. EL
cambio no altera la comparabilidad de la categoria.

[p) Proyeccién.

Fuente: Dipres.

Lo gue considera esta correccidn es que segun la evolucion reciente de la recaudacién habrd menores ingresos
tributarios no mineros, compensados parcialmente por una mayor tributacion mineray mayores ingresos no tributarios.
En tanto que, el nuevo escenario macroeconémico, contempla una revisién a la baja del crecimiento del PIB y de la
demanda interna. No obstante, este efecto es parcialmente compensado por un mayor precio del cobre, variable que
eleva la recaudacion proveniente de la mineria privada y de los traspasos de Codelco.

Respecto al ajuste en los ingresos tributarios no mineros, se concentra en el impuesto a la renta y el IVA. En particular,
se incorpora una trayectoria significativamente por debajo de lo previsto en el informe previo, que es coherente con la
evolucion observada durante 2025 y la ejecucidon acumulada al primer trimestre de 2026. En términos agregados, la
revision para el resto de contribuyentes alcanza -0,5% del PIB, equivalente a $1.903.006 millones.

En el caso del impuesto a la renta, la proyeccidon converge hacia niveles mas consistentes con su evolucion reciente. A
su vez, la trayectoria del IVA incorpora un crecimiento mas moderado, en linea con el acotado crecimiento del primer
trimestre (0,3%) y a una moderacion de los indicadores vinculados al consumo (Imacec y ventas minoristas de INE).

29 Las variaciones anuales respecto a 2025 no consideran Bono Electrénico Fonasa en su ejecucién.
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Las proyecciones también incorporan una materializacion mas gradual de los efectos asociados a la Ley de Cumplimiento
Tributario (0,1% vs. 0,7% del PIB en 2026), de acuerdo con la evidencia disponible a la fecha. El escenario base incorpora un
ajuste prudencial en la trayectoria esperada de recaudacién de dichas medidas, especialmente en el impuesto a la renta y,
en menor medida, al IVA. Los antecedentes y fundamentos de esta revision se presentan en el Recuadro 3 de este informe.

En contraste, la tributaciéon de la mineria privada se revisa al alza, impulsada principalmente por un mayor precio
esperado del cobre. Esto compensa parcialmente la revisidn a la baja del resto de contribuyentes. Asi, la recaudacion de
la mineria privada creceria 27,6% real anual en 2026, favorecida ademas por un tipo de cambio mas depreciado que el
contemplado en el informe previo.

En el impuesto especifico a los combustibles, la proyeccién incorpora el efecto del mayor precio internacional del
petréleo asociado al conflicto en Medio Oriente. Este escenario incide sobre el componente variable del impuesto,
reduciendo la recaudacidon esperada respecto del informe previo. Lo anterior es parcialmente compensado por un
menor crédito fiscal asociado a la compra de diésel por parte de empresas no transportistas®.

Los ingresos no tributarios también presentan una correccién al alza en el corto plazo (0,2% del PIB). Destaca una mayor
recaudacion proyectada por rentas de la propiedad, explicada por mejores perspectivas para los ingresos provenientes del
litio —tanto en precio como en volumen producido— y por mayores traspasos de ENAP. Del mismo modo, los traspasos de
Codelco aumentan favorecidos por los elevados precios del cobre. Por otra parte, los ingresos por litio provenientes de la
cuprifera estatal comenzarian a materializarse desde 2027 debido a la actualizacion de los planes de inversion de la empresa.

Cuadro 11.2.2

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

s e TR won

1. Impuestos a la renta 28.722.239 28.152.420 -569.819 -2,0
Declaracion anual 569.096 56.281 -512.816 -90,1

Impuestos 19.800.355 19.589.799 -210.555 -1

Sistemas de pagos -19.231.258 -19.533.519 -302.260 1,6
Declaracion y pago mensual 8.774.021 8.501.853 -272.168 -3,1
Pagos provisionales mensuales 19.379.121 19.594.286 215.165 1,1
2. Impuesto al valor agregado 30.242.962 30.023.531 -219.431 -0,7
I.V.A declarado 46.724.456 46.760.858 36.402 0.1
Crédito especial empresas constructoras -373.129 -373.129 0 0,0
Devoluciones -16.108.365 -16.364.198 -255.833 1,6
3. Impuestos a productos especificos 4.117.201 3.661.109 -456.092 -1
Tabacos, cigarros y cigarrillos 963.981 979.558 15.578 1,6
Combustibles 3.079.359 2.607.689 -471.669 -153
Derechos de Extraccion Ley de Pesca 73.861 73.861 0 0,0
4. Impuestos a los actos juridicos 893.600 941.668 48.069 5,4
5. Impuestos al comercio exterior 612.839 650.037 37.198 6,1
6. Otros 1.147.124 1.127.899 -19.224 -1,7
Fluctuacion deudores mas diferencias pendientes -922.312 -874.262 48.050 -5,2
Otros 2.069.435 2.002.161 -67.275 -3,3
INGRESOS NETOS POR IMPUESTOS 65.735.964 64.556.665 -1.179.299 -1,8

[p) Proyeccién.
Fuente: Dipres.

30 Mayores detalles en el Informe Financiero N°74 de 2026 que acompafd al proyecto de ley que adopta medidas transitorias para contener el precio del kerosene
doméstico en el contexto de la emergencia energética internacional, y otras medidas que indica (Ley N° 21.811).
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RECUADRO 3.LEY DE CUMPLIMIENTO TRIBUTARIO: ANTECEDENTES,
EVIDENCIA RECIENTE'Y CONSIDERACIONES PARA LAS
PROYECCIONES DE INGRESOS

La Ley N°21.713, publicada en octubre de 2024, formé parte del acuerdo Pacto por el Crecimiento Econdmico, el
Progreso Social y la Responsabilidad Fiscal. Su objetivo es fortalecer el cumplimiento tributario a través de medidas
orientadas a mejorar la fiscalizacion, reducir la evasion y la elusién, y modernizar la administracion tributaria. En
términos generales, sus efectos recaudatorios dependen de la capacidad operativa de la administracion tributaria
y de la respuesta de los contribuyentes.

Los instrumentos implementados se pueden organizar en dos tipos. Uno agrupa las medidas sin impacto
cuantificable de manera independiente, que se incorporaron de manera transversal, como el fortalecimiento de
facultades de fiscalizacion, acceso a informaciéon y mecanismos de control.

El otro grupo, retne a aquellas con estimaciones explicitas de recaudacion en el Informe Financiero N°43 de 2024
(en adelante, IF) como las orientadas a:

e Mejorar el cumplimiento y ampliar la base imponible del impuesto a la renta dirigida al segmento de grupos
empresariales.

Reducir el incumplimiento y ampliar la base del impuesto para abordar las brechas de IVA dirigida al comercio.
Elevar labaseimponibley la tasa efectiva de contribuyentes de mayores ingresos dirigida a los altos patrimonios.

Fortalecer normas de precios de transferencia y cumplimiento de obligaciones informativas vinculadas a la
tributacion internacional.

Facilitar la reasignacién de recursos hacia dreas de mayor rendimiento a través de una fiscalizacién
multijurisdiccional.

A lo anterior se sumaron otras transitorias con impacto acotado al bienio 2024-2025, principalmente el impuesto
sustitutivo sobre capitales mantenidos en el exterior (repatriacién de capitales).

Estas acciones generarian en conjunto una mayor recaudacion estimada en el IF de 1,5% del PIB en régimen hacia
2028.

1. Incorporacion en las proyecciones de ingresos

EL IFP 3T24 incorpord explicitamente la contribucién de la Ley de Cumplimiento Tributario en la senda de
ingresos fiscales. En dicha trayectoria, los efectos de la ley se materializarian gradualmente a partir de 2024 y
alcanzarian su régimen hacia 2028, contribuyendo a un aumento de los ingresos tributarios como porcentaje
del PIB (Grafico R.3.1).

DIRECCION DE PRESUPUESTOS




INFORME DE FINANZAS PUBLICAS PRIMER TRIMESTRE 2026

Grafico R.3.1

Ingresos tributarios no mineros: ejecucion y proyecciones IFP (*)
(% del PIB)

= Efectivo —3T24 3725

(*) Para las distintas versiones del IFP se utiliza la proyeccion del PIB nominal del 1726.
Fuente: Dipres.

2. Evidencia reciente
La informacién disponible para 2024 y 2025 sugiere que la materializacion de los efectos recaudatorios asociados
a esta ley ha sido méas gradual y de menor magnitud que lo considerado en su IF (Grafico R.3.2). En particular:

« No se observa, hasta la fecha, un aumento en la recaudacién del impuesto a la renta en grupos empresariales
en linea con las estimaciones originales.

La recaudacion del IVA muestra aumentos en componentes puntuales considerados en la ley, sin evidencia de
incrementos sostenidos asociados a la ampliacién de la base imponible.

Las medidastransitoriasregistraron unarecaudaciéninferioralaproyectadaycondesfasesensumaterializacion
(0,03% vs. 0,22% del PIB).

Adicionalmente, el uso de 2022 como ano base para la estimacidn de los efectos, coincide con un nivel elevado de
recaudacién en perspectiva histoérica. Tras alcanzar maximos en dicho ano —ya que por la pandemia del Covid se
estimulé a la demanda con medidas extraordinarias como los retiros desde las cuentas individuales de los fondos
de pensiones combinada con otras ayudas estatales que generaron mayor liquidez— los ingresos tributarios han
tendido a normalizarse e incluso, a ubicarse por debajo de sus promedios histéricos en algunos componentes,
como en el caso del impuesto a la renta.

Hay evidencia internacional como la sistematizada por el FMI en su programa de analisis de brechas tributarias
(RA-GAP) que sugiere que los efectos de medidas administrativas para fortalecer el cumplimiento tributario tienden
a materializarse de manera gradual, particularmente en las primeras etapas de implementacion, y con resultados
heterogéneos entre instrumentos.
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Grafico R.3.2

Recaudacion observada y proyectada a partir del IF (*)
(% del PIB)

Impuesto a la renta® Impuesto al valor agregado®
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(1) La serie corresponde a la recaudacion del impuesto a la renta de grupos empresariales definida con los supuestos descritos en el Informe Financiero. Los
ingresos proyectados de 2025 se estiman a partir del cambio esperado en la recaudacion (0,18% en el PIB) al primer afio de aplicacidn de las modificaciones legales.
[2) Los ingresos proyectados en 2025 se estiman a partir de la serie efectiva en 2022 y el cambio esperado en la recaudacién (0,07%) al primer afio de la
aplicacién de las modificaciones legales.

Fuente: Dipres.

3. Ajuste de las proyecciones

Los antecedentes disponibles muestran una materializacion inferior a la prevista en el impuesto a la renta y el IVA,
mientras que las medidas transitorias alcanzaron en torno a un 18% de lo estimado. Por su parte, las asociadas
a altos patrimonios, tributacién internacional y fiscalizacion multijurisdiccional no disponen aun de métricas de
seguimiento que permitan evaluar su impacto. Dado lo anterior es apropiado introducir un ajuste prudencial en
los supuestos de recaudacion asociados a la Ley de Cumplimiento Tributario, para resguardar la trayectoria de las
proyecciones fiscales (Gréafico R.3.3).

Se propone:
Reducir la magnitud de los efectos recaudatorios en régimen desde 1,5% del PIB a 0,5% del PIB.

Ajustar proporcionalmente los efectos considerados en el IF, utilizando como referencia un tercio de lo
originalmente estimado.

Desplazar la materializacion de los efectos en un ano respecto de la trayectoria original.

Estas modificaciones no constituyen una evaluacion de la pertinencia de las medidas contenidas en la ley, sino
gue es una adecuacion de los supuestos de proyeccion en base a la informacion disponible y a la experiencia
comparada en este tipo de instrumentos.
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Grafico R.3.3

Recaudacion esperada asociada a LCT: IF vs. actual
(% del PIB)

2028
miF WIFP 1726

Fuente: Dipres.

4. Consideraciones finales

Para fortalecer la evaluacién de los efectos de la ley y su incorporacién en las proyecciones, se avanzara en el
desarrollo de un sistema de métricas de seguimiento de sus principales componentes y se complementara con
informacién sobre bases imponibles, cumplimiento tributario y resultados de fiscalizacion.

Loanterioresrelevante considerando que la propia Ley N°21.713 contempla la realizaciéon de una evaluacién externa
de sus efectos sobre la recaudacion fiscal, la actividad econdmica y otros ambitos asociados a su implementacion.
En este contexto, las estimaciones asociadas a la ley continuaran siendo revisadas periédicamente en funcion de
la informacion disponible y de la evidencia que se obtenga durante su implementacion.
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11.3 PROYECCION DE INGRESOS CICLICAMENTE AJUSTADOS 2026+

La brecha entre el PIB no minero y su nivel tendencial se reduce respecto del informe previo, explicado por una mayor
proyeccion de crecimiento del Producto no minero efectivo y por una base de comparaciéon mas elevada en 2025. No
obstante, continla ubicandose por debajo del tendencial, por lo que la metodologia corrige los ingresos al alza para
estimar su componente estructural.

A su vez, las brechas del precio del cobre aumentan cerca de USc$30 por libra respecto del IFP anterior, explicado por
la revision al alza en las proyecciones de los precios BML y de Codelco, lo que amplia la distancia respecto al nivel de
referencia.

El umbral de litio es igual al del informe previo (0,47% del PIB), ya que solo se actualiza para la elaboracion de cada
Ley de Presupuestos. Por su parte, la recaudacion de ingresos asociados a litio de Corfo es menor (0,23% del PIB). En
consecuencia, el ajuste no se aplica.

Cuadro 11.3.1
Parametros de referencia del balance ciclicamente ajustado 2026 (p)

IFP 4T25 IFP 1726

PIB no minero

PIB tendencial no minero (% de variacidon real) 2.6 2,6
Brecha PIB no minero (%) 1.1 0,6
Cobre
Precio de referencia (USc$/lb) 438 438
Brecha: precio BML - precio de referencia (USc$/lb) 77.3 108.4
Brecha: precio Codelco - precio de referencia (USc$/lb) 74,3 105,1
Litio
Umbral del litio (% del PIB) 0,47 0,47
Ajuste (% del PIB) N/A N/A

Nota: EL PIB no minero tendencial y 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 2020 y julio de 2025, como porcentaje del PIB del periodo entre julio de 2020 y junio de 2025.

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

[p) Proyeccion.

Fuente: Dipres.

En base a lo anterior, se proyectan ingresos estructurales por $74.183.545 millones (-2,6% respecto al IFP 4T25), por la
revision a la baja de los ingresos tributarios de resto de contribuyentes (-3,8%) y de los traspasos de Codelco (-1.741,3%). Lo
anterior, implica una reduccién de 0,6 pp. del PIB, de los cuales 0,1 pp. se explican por la menor proyeccién de recaudacion
efectiva'y 0,5 pp. por el mayor ajuste ciclico (Cuadro 11.3.2).

La menor estimacién de los tributarios no mineros estructurales (-0,63 pp. del PIB respecto al IFP 4T25), se explica por
una menor proyeccion de recaudacién efectiva (-0,52 pp.) y por una menor correccion ciclica (-0,11 pp. del PIB).

Los ingresos estructurales asociados al cobre disminuyen 0,07 pp. del PIB, compuesto por el aumento de 0,07 pp. en
la tributaciéon de la mineria privada, y la disminucién de 0,14 pp. en los traspasos de Codelco. Respecto de GMP10, el
aumento de la proyeccion de recaudaciéon mas que compensa su mayor correccion ciclica. En el caso de Codelco, la mayor
correccion ciclica supera el incremento en la proyeccion de recaudacidn efectiva. Estos resultados contrapuestos se dan
por las diferencias metodoldgicas en el calculo de sus ajustes ciclicos respectivos.

31 Las variaciones anuales respecto a 2025 no consideran Bono Electrénico Fonasa en su ejecucion.
32 El calculo de los pardmetros estructurales y de los ajustes ciclicos fue supervisado y revisado por el CFA.
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En detalle, la metodologia vigente entrega ingresos estructurales negativos para los traspasos de Codelco por $482.119
millones (0,13 pp. del PIB), reflejando un ajuste ciclico estimado que supera la recaudacién efectiva proyectada. Este
resultado evidencia una limitacién para distinguir adecuadamente entre ingresos transitorios y estructurales, en contextos
de aumentos significativos del precio del cobre®.

Cuadro 11.3.2

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

VARIACION
IFP 4T25 IFP 1T26 IEII’F1ETRZE>'-\IAC'I'|§5 IFP 1'{;6]/4T25
Total ingresos 76.186.261 74.183.545 -2.002.716 -2,6
Ingresos tributarios netos 64.669.066 62.624.374 -2.044.692 -3,2
Tributacién mineria privada 4.318.681 4.584.200 265.518 6,1
Tributacidn resto de contribuyentes 60.350.384 58.040.175 -2.310.210 -3,8
Traspasos Codelco!” 29.375 -482.119 -511.494 -1741,3
Imposiciones previsionales de salud 4.050.007 4.263.324 213.318 53
Ingresos por litio de Corfo 580.504 835.498 254.994 43,9
Otros ingresos? 6.857.311 6.942 468 85.158 1,2

(1) Denominada “cobre bruto” hasta 2025, se actualiza para reflejar que Codelco percibe ingresos de fuentes distintas al cobre, como es el caso del litio desde 2026. EL
cambio no altera la comparabilidad de la categoria.

[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 Corfo), ingresos de operacién, otros ingresos, ventas de activos fisicos y las imposiciones
previsionales del Ministerio del Trabajo.

[p) Proyeccion.

Fuente: Dipres.

Los ingresos estructurales por litio de Corfo aumentan en 43,9% respecto al informe anterior (0,07 pp. del PIB). Como se
indico previamente, el ajuste prudencial no se encuentra activo y la recaudacién efectiva es igual a la estructural. Cabe
recordar que cuando se alcanza el umbral, el ajuste es equivalente a la diferencia, como porcentaje del PIB, entre este y
su nivel efectivo.

Por ultimo, los ingresos estructurales por imposiciones previsionales de salud se ajustan 5,3% (0,06 pp. del PIB); y los
otros ingresos, que no son corregidos por el ciclo, se ajustan 1,2% al alza (0,02 pp. del PIB), ambos explicados por el
cambio en el nivel efectivo estimado.

33 En el documento “Ajuste ciclico de ingresos por cobre bruto: desafios pendientes” se hace un analisis extenso sobre esta problematica. Por otro lado, en el
Recuadro 5 de este informe se realiza un ejercicio ilustrativo de estimacién del BCA con algunos cambios metodolégicos seleccionados propuestos por el CFAy el
Ministerio de Hacienda.
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RECUADRO 4. ACTUALIZACION DEL NIVEL DE GASTO 2026

En el presente recuadro se explica con mayor detalle la actualizaciéon de la proyeccion de gasto para el ano
2026. Para ello, se describe el ciclo de actualizacidon de la proyeccién de gasto a lo largo del ano, se presenta la
evidencia que provee la ejecucidn presupuestaria disponible a marzo vy, finalmente, se identifica el mayor gasto
gue explica la correccion incorporada en este IFP respecto del nivel contemplado en la Ley de Presupuestos
vigente.

El ciclo de actualizacion de la proyeccion de gasto

La proyeccién oficial del gasto fiscal para un afo determinado (“afo t") se construye a lo largo de un proceso
que se inicia en el afio previo (“ano t-1"), con la formulacién presupuestaria. Durante este proceso el Poder
Ejecutivo elabora una propuesta de gasto consistente con el marco fiscal vigente —que incluye la regla de
balance estructural y el programa financiero—, que es presentada al Congreso Nacional como proyecto de ley
de Presupuestos, en septiembre del ano t-1. Tras su discusién y aprobacidn legislativa, se convierte en Ley de
Presupuestos para el Sector Publico y se constituye como la estimacién oficial del nivel de gasto autorizado para
el periodo.

Sinembargo, esta no es una proyeccion estatica. Amedida que transcurre elanot, la proyeccién se va actualizando
en funcion de dos fuentes principales de informacién. Por un lado, la ejecucion presupuestaria efectiva, que
refleja el ritmo real de uso de los recursos por parte de los servicios y organismos del Estado. Por otro, los
mayores gastos que pueden surgir, tanto de decisiones de politica publica (nuevas iniciativas, ajustes normativos
0 compromisos legales) como de shocks econdmicos que pueden derivar en una respuesta de politica fiscal.
Esta actualizacion continua, que puede formalizarse mediante la ley vigente, permite a la Dipres contar con una
proyeccion de cierre del ano mas precisa y consistente con el principio de responsabilidad fiscal.

Ejecucion presupuestaria a marzo de 2026

La informacion de ejecucion presupuestaria a marzo de 2026 da senales relevantes sobre la trayectoria de
gasto en el ano. En términos interanuales, el gasto fiscal crecié 5,1% real en el mes, con lo que acumula en
el primer trimestre 0,7% real. Por componente, el resultado se explica principalmente por el dinamismo del
gasto corriente, que aumenté 6,9% real en el mes, impulsado por el mayor gasto en personal, prestaciones
previsionales y transferencias corrientes. Este ritmo de crecimiento del gasto corriente, al que se le suma
el incremento de 6,8% anual en febrero, no es compatible con la variacion real anual de 1,0%, implicita en la
proyeccién del IFP 4T25. Por otro lado, el gasto de capital mostré caidas de 5,7% real en marzo y de 13,8% en
el primer trimestre.

En esa linea, desde una perspectiva de avance presupuestario (Grafico R.4.1), el gasto total acumulado al
primer trimestre alcanzé una ejecucion de 24% de la Ley de Presupuestos aprobada, nivel que, considerando la
estacionalidad histérica del gasto fiscal en los Gltimos 10 anos (excluido 2021), es compatible con una ejecucion
presupuestaria del 103,9% de lo aprobado para el ano 2026.
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Grafico R.4.1

Avance del gasto del Gobierno Central total
(% sobre Ley de Presupuestos aprobada)
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Fuente: Dipres.

Asimismo, como se puede observar en el Grafico R.4.2, el gasto fiscal como porcentaje del PIB al primer trimestre
de 2026 supera el promedio histérico del periodo 2012-2019 para todos los meses del periodo, y excede el maximo
en enero y febrero, trazando una trayectoria similar a la recorrida en el primer trimestre de los anos 2024 y 2025.

Grafico R.4.2

Gasto del Gobierno Central total
(% del PIB de cada ano)
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Fuente: Dipres.

De esta forma, la trayectoria efectiva del gasto, con informacion a marzo de 2026, sugiere que el gasto total del ano
estaria ubicandose por sobre los niveles establecidos en los IFP del tercer y cuarto trimestre de 2025.
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Actualizacion de la proyeccion de gasto para 2026

Teniendo en cuenta el analisis anterior, la presente actualizacién de gasto para el ano 2026 incorpora los
compromisos de gasto que, si bien fueron identificados en el primer trimestre 2026, no se encuentran reflejados en
la actualizacion de la proyeccion de gasto que se realizé en el IFP 4T25. Se trata de obligaciones legales de caracter
ineludible (algunas devengadas con anterioridad a marzo) y exigibles en el presente ejercicio presupuestario, cuyo
financiamiento fue incluido parcialmente en la Ley de Presupuestos 2026, tales como: reajuste del Sector Publico,
incremento de la cotizacién previsional de empleo publico, mayor gasto en intereses y obligaciones sin devengar al
31 de diciembre de 2025, entre otros.

En este IFP se incorpora en la base de proyeccién estos compromisos, incluyéndolos en la actualizacion de gasto
para 2026. Del mismo modo, se incorpora el efecto de mayores gastos que derivan de decisiones de politica
comprometidas en el contexto de la agenda de mitigacién de los efectos del aumento del precio de los combustibles:
aquellas establecidas en la Ley N°21.811, tales como congelamiento de la tarifa del transporte publico, el bono de
apoyo a los pescadores artesanales y el cupdn de recarga de gas.

Aesto se suman las presiones de gasto relacionadas con obligaciones ineludibles derivadas de la operacion regular
del Estado (emergencias, salud, educacidn, carceles, entre otras).

En este contexto, en el marco de la Ley de Responsabilidad Fiscal y el incumplimiento de las metas de balance
estructural, el Ministerio de Hacienda adoptd acciones correctivas a través de un ajuste de gasto. Mediante
la Circular N°12, del 13 de marzo de 2026, instruyd a los servicios publicos la implementaciéon de medidas
de eficiencia que generen una reduccion en sus niveles de gasto. Aun cuando, el espiritu de dicha medida es
mejorar la posicidn financiera del Estado, este esfuerzo también compensara parcialmente los compromisos
de mayor gasto identificados. Cabe destacar que, en ningun caso, este esfuerzo significard quitar beneficios
sociales ya asignados a quienes les corresponda recibirlos.

Cuadro R.4.1

Ajuste fiscal, gasto total por partida
(miles de pesos 2026, % sobre Ley de Presupuestos aprobada)

AJUSTE SOBRE LEY

DE PRESUPUESTOS
APROBADA (%)

Presidencia de la Republica 706.531 3,0
Ministerio del Interior 21.688.782 3,0
Ministerio de Relaciones Exteriores 8.910.448 3,0
Ministerio de Economia, Fomento y Turismo 94.122.848 58
Ministerio de Hacienda 23.507.045 2,8
Ministerio de Educacion 197.881.325 1,3
Ministerio de Justiciay Derechos Humanos 45.322.423 3,0
Ministerio de Obras Publicas 131.699.119 3,0
Ministerio de Agricultura 29.123.182 3,0
Ministerio de Bienes Nacionales 1.137.421 3,0
Ministerio del Trabajo y Prevision Social 176.880.338 11
Ministerio de Salud 435.314.428 2,5
Ministerio de Mineria 1.643.467 3,0
Ministerio de Vivienda y Urbanismo 200.202.804 3,0
Ministerio de Transportes y Telecomunicaciones 40.911.658 3,0

Ministerio Secretaria General de Gobierno 994.320 2,4



https://www.bcn.cl/leychile/navegar?idNorma=1222726&tipoVersion=0

Continuacion

AJUSTE SOBRE LEY

L
Ministerio de Desarrollo Social y Familia 34.279.468 2.5
Ministerio Secretaria General de la Presidencia 371.994 3,0
Ministerio de Energia 4.671.191 3,0
Ministerio del Medio Ambiente 2.897.524 3,0
Ministerio del Deporte 5.743.266 3,0
Ministerio de la Mujer y la Equidad de Género 2.722.565 3,0
Servicio Electoral 1.173.189 3,0
Ministerio de las Culturas, las Artes y el Patrimonio 41.362.682 9.8
Ministerio de Ciencia, Tecnologia, Conocimiento e Innovacién 27.810.801 4,7
Financiamiento Gobiernos Regionales 57.001.425 3,0
Tesoro Publico 150.379.242 1,5

Nota: Monto por partida incluye transferencias entre partidas, por lo que la desagregacion por partidas no es sumable para obtener el total del ajuste.
Fuente: Dipres.

En consecuencia, este IFP incorpora un alza de $1.742.154 millones en la proyeccion de gasto para 2026, reflejando
una estimacién mas precisa del cierre fiscal del ano, coherente con la informacion efectiva al primer trimestre y
compatible con un crecimiento de 3,3% del gasto en lo que queda del afo. Esta alza resulta (Grafico R.4.3) de $2,58
billones por compromisos vigentes no reconocidos en el IFP 4T25 y $0,47 billones asociados a las medidas de
apoyo ante el alza de combustibles, parcialmente compensados por medidas correctivas de $1,31 billones. De no
haberse implementado dichas acciones correctivas, el gasto reportado en este IFP seria 0,4 puntos del PIB mas
elevado, lo que aumentaria en igual magnitud tanto el déficit efectivo como el estructural.

Grafico R.4.3

Actualizacion de gasto 2026: descomposicion
(billones de pesos 2026)
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Nota: Medidas de apoyo incluye congelamiento de la tarifa del transporte publico, el bono de apoyo a los pescadores artesanales, entre otras.
Fuente: Dipres.
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RECUADRO 5. ESTIMACION DEL BALANCE CICLICAMENTE AJUSTADO CON
CAMBIOS METODOLOGICOS PROPUESTOS POR EL CONSEJO
FISCAL AUTONOMO

El balance ciclicamente ajustado (BCA) es la variable operacional de la regla fiscal chilena que orienta la
determinacion del nivel de gasto publico compatible con la meta fiscal. Cumple un rol central en el manejo de
la politica fiscal ya que permite distinguir qué parte de los ingresos responde a condiciones transitorias y qué
parte puede considerarse estructural. En consecuencia, una metodologia que no identifique adecuadamente el
componente estructural de los ingresos puede inducir decisiones de gasto inconsistentes con la sostenibilidad
fiscal, ya sea al sobrestimar ingresos permanentes en periodos de altos ingresos transitorios o al restringir
excesivamente el gasto cuando la debilidad de los ingresos responde a factores ciclicos.

En este contexto, la evidencia reciente sugiere que la metodologia vigente podria presentar limitaciones para
aislar adecuadamente el componente ciclico, tanto en los ingresos mineros como en los no mineros'*. En el caso
minero, se ha observado una alta volatilidad de los ingresos estructurales, debido a que la metodologia genera
ajustes ciclicos de gran magnitud ante variaciones significativas del precio del cobre, sin incorporar de manera
suficiente elementos que inciden sobre los excedentes, como los costos de producciéon. En el componente
no minero, se ha identificado un posible sesgo en la estimacidn de la brecha del PIB no minero, dado que las
revisiones estadisticas de Cuentas Nacionales se incorporan en el PIB efectivo, pero no en su contraparte
tendencial.

Un evidente ejemplo de lo anterior es lo que ocurre con el ajuste ciclico de los traspasos de Codelco al Fisco'.
En las proyecciones del ano en curso, el precio efectivo del cobre se encuentra un 24,8% por sobre el de
referencia. Un ajuste ciclico consistente debiese identificar qué proporcion de los mayores ingresos responde
a factores transitorios y estructurales. Sin embargo, la metodologia vigente arroja ingresos estructurales
negativos, equivalentes a -0,13% del PIB, resultado inconsistente econdmicamente al implicar que mdas de la
totalidad de los ingresos serfan ciclicos.

El Ministerio de Hacienda ha tomado nota de ello, y ha solicitado al Consejo Fiscal Auténomo propuestas para
abordar estas potenciales distorsiones, organismo que las ha entregado a la opinién publica a través del
documento “Propuestas Metodoldgicas para el Ajuste Ciclico a la Regla Fiscal”.

Asi,en este recuadro se realiza un ejercicio ilustrativo de estimacién de la trayectoria del BCA presentado en este
informe con algunos cambios metodoldgicos seleccionados de los propuestos por el Consejo Fiscal Auténomo
(CFA)'®7 y el Ministerio de Hacienda. Estos apuntan a subsanar las limitaciones previamente descritas para una
mejor conduccion de la politica fiscal.

14 Gamboni, Valdés y Vega (2019), CFA (2021], Gonzélez y Valdivieso (2026) y CFA (2026).

15 En Gonzélez y Valdivieso (2026) se hace un anélisis extenso sobre esta problematica.

16 Estas propuestas se encuentran en su informe técnico N°7 “Propuestas metodoldgicas para los ajustes ciclicos de la regla fiscal”, publicado el 29 de abril de 2026.
17 Este anélisis no considera las recomendaciones del CFA de asegurar que en el horizonte de planificacion financiera el PIB no minero efectivo converja al
PIB no minero tendencial, ni que el precio efectivo de cobre converja al precio de referencia, la actualizacién del universo de las GMP10, modificaciones a la
metodologia de ajuste de ingresos de litio, entre otras recomendaciones.
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Cuadro R.5.1

INFORME DE FINANZAS PUBLICAS PRIMER TRIMESTRE 2026

Propuestas consideradas en el ejercicio

COMPONENTE

Minero

METODOLOGIA VIGENTE

Calculo de ajuste ciclico: a partir de una construccion tedrica
de los ingresos. En el caso de los traspasos de Codelco al Fisco,
se calcula una medida de ventas valoradas totales (que no
considera los costos de produccién). Para los ingresos tributarios
de la GMP10, el calculo se realiza separadamente por tipo

de impuesto: impuesto a la renta, royalty minero e impuesto
adicional. En el caso del impuesto a la renta y del royalty, se
estiman las ventas valoradas distinguiendo entre declaracion
anual, pagos provisionales mensuales del afo en curso y del
afno anterior. Para el impuesto adicional, en cambio, el calculo
considera Unicamente las ventas valoradas.

PROPUESTA CONSIDERADA

Calculo de ajuste ciclico: simplificacion

de la metodologia a una comdn para

ambos componentes, a partir solo de las
proyecciones de ingresos efectivos de los
traspasos de Codelco al Fisco e ingresos
tributarios GMP10 (que consideran
implicitamente los costos de produccion), la
brecha del precio del cobre y una elasticidad.

Precio del cobre: utiliza el precio de venta de cobre de Codelco,
que no esta disponible publicamente, para calcular la brecha
respecto a su nivel de referencia. Para GMP10, utiliza el precio
BML.

Precio del cobre: utiliza el precio del cobre
BML, que esta disponible publicamente,
para calcular la brecha respecto del nivel de
referencia, tanto para Codelco como GMP10.

Frecuencia de los datos: combina datos con frecuencia
trimestral y anual.

Frecuencia de los datos: utiliza solo datos
con frecuencia anual.

No minero

Actualizacion de cifras: no se reestima el nivel del PIB no minero
tendencial ante actualizaciones de las Cuentas Nacionales del
Banco Central.

Actualizacion de cifras: el nivel de PIB
no minero tendencial es reestimado ante
revisiones de las Cuentas Nacionales del

Banco Central.

Fuente: Dipres.

Propuestas

A continuacion, se describen brevemente las cuatro propuestas. Las tres primeras fueron formuladas por el CFA e
involucran a los traspasos de Codelco como de la GMP10. La cuarta fue formulada por el Ministerio de Hacienda y
luego recogida por el CFA.

Para el ajuste ciclico minero

El CFA propone reemplazar la metodologia vigente, que opera sobre las ventas de Codelco y los componentes
tributarios de la GMP10 asumiendo elasticidad unitaria respecto del precio del cobre, por una basada en las
proyecciones de ingresos fiscales mineros elaboradas por la Dipres, en linea con los lineamientos de la OCDE
(2010). Esta aproximacion incorpora implicitamente los costos de produccién, los dividendos de Codelco y las
remesas al exterior de la mineria privada, dado que estas variables ya estan reflejadas en las proyecciones de
ingresos fiscales. El ajuste ciclico minero propuesto AC,; corresponde a:

AC,; =M, - [1 -( Pt )s‘]

P%ML

donde IM;; corresponde a los ingresos mineros estructurales del componente i (Codelco o GMP10); IM,;, a los
ingresos mineros proyectados por la Dipres; P}, al precio de referencia del cobre; Py, al precio efectivo del cobre en
la Bolsa de Metales de Londres (BML); y €, a la elasticidad de corto plazo del componente.

Las elasticidades estimadas por el CFA son €. = 1,46 para Codelco y €., = 1,17 para la GMP10, valores que resultan
consistentes con un marco en el que los ingresos fiscales dependen del margen operacional y no Unicamente de
los ingresos brutos.
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La propuesta, ademas, plantea dos ajustes operativos:

« Reemplazar el precio de venta interno de Codelco, no disponible publicamente en tiempo real, por el precio BML,
gue presenta una correlacion de 0,94 con el primero para el periodo 2005-2024, lo que permite robustecer la
replicabilidad externa del calculo.

Adoptar una frecuencia anual Unica, eliminando la combinacién actual de datos trimestrales y anuales.

Para el ajuste ciclico no minero

ELCFA, recogiendorecomendaciones del Ministerio de Hacienda, propone que se reestime el PIBno minero tendencial
cuando el Banco Central publique revisiones a las Cuentas Nacionales (CCNN) que afecten el nivel del PIB no minero
desestacionalizado utilizado por el comité consultivo que estima los insumos del parametro estructural’®,

La rigidez actual del pardmetro puede generar variaciones en la brecha del producto que no reflejan
correctamente las revisiones de nivel que el Banco Central de Chile realiza al PIB. El Gréafico R.5.1 ilustra como
el PIB fue corregido al alza en el primer trimestre del 2026 versus el utilizado para las proyecciones de la Ley
de Presupuestos, correspondientes al cierre del tercer trimestre de 2025, mientras que el Grafico R.5.2 ilustra
como, de no actualizarse el nivel de PIB tendencial, la brecha proyectada para el ano 2026 de 1,3% pasa a 0,64%
por las correcciones del PIB. Reestimando el PIB tendencial con el nuevo nivel del PIB, la brecha es de 0,85%.
Esta diferencia tiene impacto en el ajuste ciclico de los ingresos no mineros.

Grafico R.5.1 Grafico R.5.2
Revision PIB no minero: 3T25 vs 1726 PIB efectivo vs tendencial y tendencial reestimado
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Fuente: Dipres y Ministerio de Hacienda.

Resultados
Los resultados del ejercicio se presentan desagregados por tipo de ingresos y luego con el efecto agregado
sobre el BCA, junto con su descomposicién por componente.

18 Las actas y estimaciones de los Comités consultivos del PIB no minero tendencial se encuentran en el siguiente enlace.
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En el caso de Codelco (Gréfico R.5.3), la metodologia vigente arroja una trayectoria de ingresos estructurales
con elevada volatilidad y baja consistencia con la posiciéon de mediano plazo del sector. En particular, para 2026
dicha metodologia estima ingresos estructurales negativos, los que recién convergerian a niveles cercanos a
la proyeccién efectiva hacia 2030. En contraste, la metodologia propuesta por el CFA entrega una trayectoria
estructural mas estable, ubicada entre 0,43% y 0,51% del PIB a lo largo del horizonte. La mayor diferencia entre
ambas metodologias se concentra en los primeros anos del horizonte de proyeccién, donde la brecha entre el
precio efectivo y el precio de referencia del cobre tensiona la estimacidn bajo el enfoque vigente.

En el caso de la GMP10 (Grafico R.5.4), la diferencia entre estimaciones es de menor magnitud, aunque preserva
el mismo signo. La metodologia vigente estima ingresos estructurales acotados en un rango entre 1,22% y 1,35%
del PIB, lo que implica clasificar como transitoria una proporcion relativamente alta de los ingresos efectivos
proyectados, los cuales se ubican entre 1,38% y 1,93% del PIB. La metodologia propuesta por el CFA, al incorporar
implicitamente la dindmica del margen operacional mediante una elasticidad superior a la unidad, eleva la
trayectoria de los ingresos estructurales a un rango entre 1,31% y 1,68% del PIB, atenuando la sobreestimacion
caracteristica del componente ciclico del enfoque vigente.

En el componente no minero (Grafico R.5.5), la reestimacién del PIB no minero tendencial ante la revision de
las CCNN publicada por el Banco Central en marzo de 2026 modifica de forma acotada en comparacion con las
anteriores la trayectoria de los ingresos estructurales. Bajo la metodologia vigente, dichos ingresos se ubican
entre 15,97% y 16,84% del PIB en el horizonte de proyeccion, mientras que la metodologia propuesta los sitla
entre 16,02% vy 16,88% del PIB.

Grafico R.5.3 Grafico R.5.4 Grafico R.5.5
Codelco: Ingresos efectivos y GMP10: Ingresos efectivos y Ingresos no mineros: efectivos y

estructurales estructurales estructurales
(% del PIB) (% del PIB) (% del PIB)

0.7 2,5
0.6

05

0.4

03

0.2

0.1

0.0 A

\/ 0,0

2025 2026 2027 2028 2029 2030 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2025 2026 2027 2028 2029 2030

—&— Proyeccion ingresos efectivos —&— Proyeccion ingresos efectivos —&— Proyeccion ingresos efectivos
—— Estructurales con metodologia vigente —a— Estructurales con metodologia vigente —a— Estructurales con metodologia vigente
—a— Estructurales con metodologia CFA —a— Estructurales con metodologia CFA —m— Estructurales con metodologia CFA

Fuente: Dipres.

Como resultado de los cambios metodoldgicos descritos, el BCA bajo la metodologia propuesta por el CFA
y Ministerio de Hacienda se ubica sistematicamente por sobre el estimado bajo la metodologia vigente a
lo largo del horizonte 2025-2030 (Grafico R.5.6). La magnitud de la diferencia es decreciente en el tiempo
desde su valor maximo en 2026, ano en que el BCA mejora desde -3,7% a -2,8% del PIB, lo que equivale a una
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diferencia de 0,9 puntos del PIB. La diferencia se modera gradualmente en los anos posteriores, ubicandose
en 0,6 puntos del PIB en 2025 y 2027, y reduciéndose hasta 0,2 puntos del PIB hacia 2030. Este patrén es
consistente con la mayor brecha entre el precio efectivo y el precio de referencia del cobre en los primeros
anos del horizonte, la cual se reduce progresivamente al converger ambas variables hacia el mediano plazo.

La descomposicion del cambio total del BCA (Grafico R.5.7) muestra que la modificacion de la metodologia del
ajuste ciclico de Codelco es el principal factor explicativo en los anos iniciales, aportando 0,4 puntos del PIB en
2025 y 0,6 puntos del PIB en 2026. La modificaciéon del ajuste ciclico de la GMP10 adquiere mayor relevancia
relativa desde 2027 en adelante, alcanzando 0,3 puntos del PIB en ese ano. El efecto asociado a los ingresos
tributarios no mineros (ITNM), atribuible a la reestimacion del PIB no minero tendencial por la revision de las
CCNN, mantiene una incidencia acotada en torno a 0,04 puntos del PIB anual a partir de 2026, mientras que el
efecto sobre las imposiciones previsionales (IPS) resulta marginal.

Grafico R.5.6 Gréfico R.5.7
BCA: metodologia vigente y propuesta Descomposicion del cambio del BCA con propuestas
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Fuente: Dipres.

Pasos a seguir

Para realizar los cambios previamente descritos, el decreto metodoldgico'? establece que toda modificacion deberd
ser presentada al CFA y podra someterse a consulta publica. Al respecto, la primera instancia de trabajo se realizo
mediante una reunién técnica entre los equipos de la Dipres y el CFA para analizar en detalle las propuestas.

Entendiendo la relevanciay la pronta necesidad de implementarlos para evitar dificultades en el rol en la conduccion
fiscal, se esta trabajando para considerar la nueva metodologia como base para la fijacion de las metas de BE en
el Decreto de Politica Fiscal que debe ser publicado préximamente por la autoridad. De esta manera, se espera que
las estimaciones del IFP del segundo trimestre de 2026 también reflejen estas modificaciones.

19 Articulo 18 del Decreto N°346 de 2023 del Ministerio de Hacienda.
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II.4 PROYECCION DEL GASTO, BALANCE EFECTIVO Y CICLICAMENTE AJUSTADO 2026%

El gasto del Gobierno Central total de 2026 se proyecta en $87.550.259 millones (Cuadro 11.4.1), lo que corresponde a un
incremento de $1.742.154 millones respecto del IFP 4T25. Este resultado incorpora un aumento de $3.049.884 millones,
asociado al reconocimiento de mayores gastos por compromisos derivados de leyes que no se encontraban reflejados
en la actualizacidn anterior, asi como a otras obligaciones de caracter ineludible para el Estado, algunas devengadas con
anterioridad a marzo y exigibles en el presente ejercicio presupuestario. Adicionalmente, incluye el efecto de mayores
gastos comprometidos como consecuencia de la agenda para mitigar el alza de precio de los combustibles, como aquellas
establecidas en la Ley N°21.811, y otras medidas administrativas. Este incremento fue parcialmente compensado por
un ajuste de gasto de $1.307.729 millones, que completa los $1.762.261 millones cuando se considera el efecto en las
transacciones financieras (bajo la linea). Mas detalle de la desagregacion del gasto en el Recuadro 4.

Con lo anterior, se proyecta un aumento del gasto del Gobierno Central total de 2,8% real con respecto a la ejecucion
de 2025, al igual que el gasto presupuestario, mientras que se estima que el gasto extrapresupuestario presente una
disminucion de 55,6% real anual.

Cuadro 11.4.1
Gasto del Gobierno Central total 2026 (p)

(millones de pesos 2026 y % de variacion real)

MM$2026 VARIACION 2026/ VARIACION 2026/
EJECUCION 2025"(%]) LEY APROBADA®
IFP 47250 85.808.105 1,7 -0,5
Obligaciones por compromisos vigentes 2.578.426
Medidas de apoyo ante alza de combustibles® 471.458
Ajuste fiscal -1.307.729
IFP 17269 87.550.259 2,8 1,5

(1) No se considera Bono Fonasa en la ejecucion de 2025.

[2) Corresponde al gasto total del Gobierno Central del IFP 3725, informe que acompani la Ley de Presupuestos 2026.

(3] Supone inflacién y tipo de cambio del IFP 4T25: 2,7% y $896 por délar, respectivamente.

[4) Medidas de apoyo incluye congelamiento de la tarifa del transporte puiblico, el bono de apoyo a los pescadores artesanales, entre otras.
(5] Supone inflacién y tipo de cambio del IFP 1T26: 3,7% y $910 por délar, respectivamente.

[p) Proyeccion.

Fuente: Dipres.

Considerando lo anterior, se estima un déficit efectivo de $8.735.476 millones (2,4% del PIB). Por su parte, el déficit
estructural resulta en $13.366.714 millones (3,7% del PIB), lo cual representa un aumento del déficit en 1,0 pp. respecto
al estimado en el informe previo (Cuadro 11.4.2).

34 Las variaciones anuales respecto a 2025 no consideran Bono Electrénico Fonasa en su ejecucion.
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Cuadro I1.4.2

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

IFP 4T25 IFP 1T26
MM$ % DEL PIB MM$ % DEL PIB
(1) Total ingresos efectivos 79.162.530 22,0 78.814.783 21,7
(2) Total ingresos ciclicamente ajustados 76.186.261 21,2 74.183.545 20,4
(3) Total gasto comprometido 85.808.105 23,8 87.550.259 24,1
(1-1(3) Balance efectivo -6.645.575 -1,8 -8.735.476 -2,4
(2) - (3) Balance ciclicamente ajustado -9.621.844 -2,7 -13.366.714 -3,7

(1) PIB proyectado en cada informe.
[p) Proyeccién.
Fuente: Dipres.

Este resultado se explica por el reconocimiento de presiones de mayor gasto (0,84 pp.), la correccién a la baja en
los ingresos tributarios no mineros (0,46 pp.), y los mayores ajustes ciclicos por el precio de cobre (0,34 pp.) y el PIB
no minero (0,12 pp.). Estos fueron parcialmente compensados por el ajuste de gasto (0,36 pp.), mayores ingresos de
cobre (0,27 pp.) y de resto de ingresos (0,09 pp.) (Grafico I1.4.1). Cabe sefalar que con la aplicacién de los cambios
metodolégicos propuestos por el Consejo Fiscal Auténomo para la estimacién de ingresos estructurales reduciria el
déficit de 3,7% a 2,8% del PIB, una diferencia de 0,9 puntos porcentuales (Recuadro 5).

Grafico 11.4.1

Comparacion balance ciclicamente ajustado 2026"
(% del PIB)

0,00
-0,50
-1,00
~150 Efecto ingresos: -0,1 pp. Efecto ajuste ciclico -0,46 pp.
-2,00
-2,50
0,07 0,09 0,36
300 -2,67 - 0,20 ' — ,
-0,46
-3.50 -0.34 0,03
4,00 -0,84 -3,67
-4,50
-5,00
IFP AEfectivos  AEfectivos AEfectivos AEfectivos AAC PIB AAC AGasto: AGasto: APIB IFP
4T25 ITNM + IPS GMP10 Codelco Resto no minero cobre Ajuste Presiones nominal 1726
fiscal

ITNM: ingresos tributarios no mineros; IPS: imposiciones previsionales de salud; A: diferencia.

(1) Las diferencias se calculan en pesos nominales y luego se expresan como porcentaje del PIB proyectado de este informe. Sin embargo, el IFP 4T25 se calcul utilizando
la proyeccién 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 $4.526.057 millones (1,2% del PIB) y un déficit primario estructural de $9.157.294 millones (2,5% del PIB).
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I1.5 PROYECCION DE LA DEUDA BRUTA DEL GOBIERNO CENTRAL TOTAL 2026

La trayectoria de la deuda bruta del Gobierno Central incorpora las actualizaciones del escenario fiscal contenidas en el
presente IFP, incluyendo los nuevos niveles de ingresos y gastos. Asimismo, considera la reestimacion del nivel de deuda
proyectado en el IFP del cuarto trimestre de 2025 (Recuadro 6). De este modo, la estimacion actual incorpora tanto la
actualizacién de flujos como el nivel de deuda reestimado, junto con efectos de valorizacidn asociados al tipo de cambio, la
inflacion y ajustes bajo la linea. Como resultado, se proyecta un stock de deuda al cierre de 2026 de $156.788.091 millones,
equivalente a 43,1% del PIB proyectado (Grafico 11.5.1)

Grafico I1.5.1
Diferencia de la proyeccion de stock de deuda bruta 2026 (p)

IFP 4725 Reestimado vs IFP 1726
(billones de pesos de 2026)

0,8 156,8
157,0 2.1
155,0
153,0
151,0
149,0
147,0
145,0
Nivel IFP 4T25 Delta balance Otros 1726 Proyeccion
reestimado 1T26 IFP 1T26

Nota: Otros incluye efecto délar, euro, inflacién, ajustes bajo la linea y otros.
Fuente: Dipres.

En el contexto de la revisidn de las necesidades de financiamiento, se hace necesario observar el servicio de la deuda, asi
como distintos compromisos fiscales que implican requerimiento de recursos. El Cuadro 11.5.1, muestra las necesidades
de financiamiento para el ano 2026, el uso de los activos financieros del tesoro y las emisiones de instrumentos de deuda
para el presente ejercicio.

Cuadro I1.5.1

Necesidades de financiamiento del Gobierno central en 2026 (p)
(millones de pesos 2026)

REESTIMACION IFP 4T25 IFP 1T26
2026 2026

Necesidades de financiamiento 19.440.280 22.327.463

Déficit efectivo 6.645.575 8.735.476

Aporte Fondos 1.113.502 1.179.603

Usos Amortizaciones de deuda " 7.143.425 7.169.255
Pago Bonos Reconocimiento 69.096 69.096

Capitalizacion empresas publicas 347.937 348.344

Crédito con Aval del Estado CAE (compray recompra cartera) 493.672 493.672
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Continuacion

REESTIMACION IFP 4T25 IFP 1T26
2026 2026

Compra acciones organismos multilaterales 141.168 143.120
Otorgamiento de préstamos 2.902.515 2.902.515
Flujos de consolidacion 583.390 1.286.382
Fuentes de financiamiento 19.440.280 22.327.463
Superavit fiscal - -
Fuentes Emisién de deuda 15.869.322 15.869.322
Activos del tesoro 889.810 889.810
Recuperacion de préstamos 1.383.998 1.383.998
Otras fuentes de financiamiento por definir 1.297.150 4.184.333

[p) Proyeccion.

(1) Corresponde al calendario regular de amortizaciones de bonos contratados en el mercado financiero local y extranjero, mayor detalle de estos vencimientos en el
Reporte trimestral de deuda bruta del Gobierno Central.

[2) ELmonto de las emisiones de deuda expresada en pesos 2026, considera la autorizacion de US$17.400 millones al tipo de cambio establecido en el decreto de emision
$912,03 (del 16.12.25).

[3) No considera la recuperacion de préstamos hipotecarios contenido en la Partida presupuestaria del Ministerio de Vivienda.

Fuente: Dipres

I1.6 PROYECCION DE LA POSICION FINANCIERA NETA 2026

Se estima que la posicién financiera neta alcance -39,4% del PIB al cierre de 2026, disminuyendo 1,2 pp. del PIB respecto
del informe previo. Este resultado refleja principalmente el aumento proyectado de la deuda bruta.

Los activos del tesoro publico se estiman en 3,7% del PIB, lo cual es 0,1 pp. menor al informe previo. El Cuadro 11.6.1
muestra la proyeccién de la posicién financiera neta del Gobierno central para el cierre presupuestario 2026 elaborada
sobre la base de las actualizaciones de ingresos, gasto, deuda bruta y otras variables relevantes.

Cuadro 11.6.1

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

IFP 4725 IFP 1T26
% DEL PIB MMUS$ % DEL PIB"
Total activos del tesoro publico 15.079 3,8 14.745 3,7
Total deuda bruta 167.414 42,0 170.587 43,1
Posicion financiera neta -152.335 -38,2 -155.841 -39,4

Nota: Mas detalle sobre evolucién, composicion y perfiles de vencimiento, pueden revisarse en informes complementarios disponibles en la web de la Dipres.

(1) Tipo de cambio de cierre considerado en proyeccion IFP 1726: $919,1 por dolar (promedio diciembre 2026 estimado). Estimacién del PIB considerada en proyeccion
IFP 1726: $364.022 miles de millones.

[p) Proyeccién.

Fuente: Dipres.
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RECUADRO 6. REESTIMACION DE LA DEUDA BRUTA DEL GOBIERNO CENTRAL

La trayectoria de la deuda publica del Gobierno Central depende tanto de la evolucién del balance fiscal como de
un conjunto de operaciones financieras que inciden sobre las necesidades de financiamiento del Fisco. Entre estos
elementos destacan las amortizaciones de la deuda, el uso y adquisiciéon de activos financieros, la recuperacion
y otorgamiento de préstamos, entre otros. Adicionalmente, la trayectoria de la deuda y su razén respecto del PIB
también dependen de variables econdmicas y financieras, como el crecimiento econémico, el tipo de cambio y la
inflacién.

En el marco de este Recuadro se revisaron las proyecciones de la deuda bruta publicadas en el IFP 4T25 para el
periodo 2026-2030, con el objetivo de fortalecer la consistencia y trazabilidad entre el escenario fiscal informado,
las necesidades efectivas de financiamiento y la trayectoria proyectada de la deuda bruta?.

Marco conceptual y revision de antecedentes
Desde un punto de vista simplificado, la trayectoria de deuda publica puede expresarse mediante la siguiente
identidad:

Di- D¢y = -Bi+ (AFEP_AI—Pl ) + U,

*D,: stock de deuda;

*B,: balance fiscal efectivo

*A.: activos del TP;

«U;: otros requerimientos de capital.

En ese sentido, la evolucion de la deuda no depende Unicamente de los flujos fiscales del periodo, sino también
del uso de los activos del Tesoro Publico (como fuente de financiamiento), asi como de los otros requerimientos de
capital. Asimismo, cabe senalar que existen efectos de valorizacion asociados a variaciones en el tipo de cambio,
inflacion y crecimiento del PIB nominal que pueden modificar el valor de la deuda y del ratio deuda/PIB, aun cuando
el balance fiscal permanezca constante?'.

Desde la perspectiva de financiamiento, las necesidades brutas del Gobierno Central pueden resumirse mediante:
NF,=-B+ A+ U,

donde NF,corresponde alas necesidades brutasde financiamientodel Gobierno Centraly A,son lasamortizaciones
de deuda.

De esta forma, las necesidades de financiamiento incluyen tanto el financiamiento del déficit fiscal como las
amortizaciones de la deuda y los otros requerimientos de capital.

Las amortizaciones corresponden a vencimientos de principal y, por tanto, no afectan directamente el balance
fiscal ni el endeudamiento neto, aunque si incrementan las necesidades brutas de financiamiento para un
periodo en particular.

20 La comparacion entre IFP 3T25 e IFP 4T25 se realiza utilizando las trayectorias fiscales y de deuda publicadas en dichos informes.
21 La razon deuda/PIB puede variar tanto por cambios en el stock de deuda como por variaciones en el PIB nominal proyectado.

DIRECCION DE PRESUPUESTQS

113




Sibien la evolucidn de variables financieras relevantes puede moderar transitoriamente el impacto de deterioros
fiscales sobre el stock de deuda, deterioros persistentes del balance fiscal tienden a traducirse en mayores niveles
de endeudamiento en el mediano plazo. Es decir, deterioros persistentes del balance fiscal debiesen reflejarse,
salvo en el caso del uso de activos financieros, en mayores necesidades de financiamiento y trayectorias de
deuda mas elevadas.

Bajo este marco analitico, se procedio a una revision de antecedentes, lo que permitié observar que el deterioro
acumulado del balance proyectado entre el IFP 3T25 y el IFP 4T25 fue significativamente mayor que el aumento
de la deuda reportado para el mismo horizonte. En efecto, mientras el deterioro acumulado del balance fiscal
alcanzaba $13.455.863 millones entre 2026 y 2030, la trayectoria de deuda publicada en el IFP 4T25 aumentaba
$3.896.574 millones (Cuadro R.6.1 y Grafico R.6.1).72

Cuadro R.6.1

Comparacion de las proyecciones fiscales entre publicaciones
(millones de pesos 2026 y % del PIB)

IFP 3T25 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Total Ingresos Efectivos 77.349.962 81.019.982 83.324.280 86.122.466 87.783.160 89.027.560
Total Gastos 84.136.612 86.256.836 87.497.622 88.832.510 89.713.354 90.339.215
Balance Efectivo -6.786.650 -5.236.854 -4.173.342 -2.710.044 -1.930.194 -1.311.655
Balance Efectivo (% del PIB) -2,0% -1.5% -1.2% -0.7% -0,5% -0,3%

IFP 4T25 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Total Ingresos Efectivos 74.601.707 79.162.530 82.249.522 84.375.573 85.329.354 86.723.642
Total Gastos 84.388.972 85.808.105 88.567.958 90.022.559 90.991.189 91.268.762
Balance Efectivo -9.787.265 -6.645.575 -6.318.437 -5.646.987 -5.661.835 -4.545.120
Balance Efectivo (% del PIB) -2,8% -1,8% -1.7% -1.5% -1.5% -1.2%

DIFERENCIA: 4T25 - 3T25

Total Ingresos Efectivos -2.748.255 -1.857.452 -1.074.758 -1.746.893 -2.453.806 -2.303.918
Total Gastos 252.360 -448.731 1.070.337 1.190.050 1.277.835 929.547
Balance Efectivo -3.000.615 -1.408.721 -2.145.095 -2.936.942 -3.731.641 -3.233.464
Balance Efectivo (% del PIB]) -0,8% -0,4% -0,6% -0,8% -1,0% -0,8%

Nota: Se utilizan los deflactores de cada IFP.
Fuente: Dipres.

22 Las cifras expresadas como porcentaje del PIB utilizan el valor nominal proyectado en su respectivo IFP.
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Grafico R.6.1

IFP 4T25 respecto de IFP 3T25: cambio acumulado 2026-2030
(billones de pesos de 2026)

Aumento acumulado Aumento stock deuda Diferencia no reflejada
déficit fiscal (2026-2030) bruta 2030 en deuda

Fuente: Dipres.

La diferencia restante de $9.559.289 millones, que no fue explicada como un aumento del nivel de deuda,
sugeria la presencia de otros factores financieros, de valorizacién o fuentes de financiamiento adicionales que
permitieran conciliar la trayectoria de deuda con el deterioro fiscal observado”.

En consecuencia, la revision efectuada mostré que la proyeccidon de deuda del IFP 4725 tenia una sensibilidad
relativamente acotada de la trayectoria de deuda frente al deterioro acumulado de balances fiscales observado
entre ambos informes.

Lo anterior motivd, como parte del andlisis, la realizacion de un ejercicio contrafactual utilizando como referencia
la trayectoria de deuda publicada en el IFP 3T25 e incorporando las revisiones fiscales y financieras observadas
posteriormente . Dicho ejercicio muestra una trayectoria de deuda mas elevada que la publicada originalmente
en el IFP 4T25, superdandose el nivel prudencial de 45% del PIB hacia 2028 y alcanzando niveles cercanos a 46%
del PIB hacia el final del horizonte de proyeccién (Graficos R.6.2 y R.6.3).
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Grafico R.6.2 Grafico R.6.3

Deuda bruta IFP 3725, 4T25 y trayectoria reestimada Deuda bruta IFP 3125, 4T25 y trayectoria reestimada
(billones pesos 2026) (% del PIB)

180 == |FP 3725 (LdP) 47,0 == |FP 3725 (LdP)

== |FP 4725 == |FP 4725
175 === IFP 4T25 Reestimado 46.0 === IFP 4725 Reestimado

45,0

2025 2026 2027 2028 2029 2030 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Nota: PIB de cada IFP.
Fuente: Dipres.

A partir de estos antecedentes se realizé una reestimacion de la trayectoria de deuda del IFP 4T25, incorporando
las necesidades de financiamiento consistentes con el escenario fiscal y financiero actualizado.

La revision efectuada permite fortalecer la consistencia y trazabilidad entre el escenario macro-fiscal, las
necesidades de financiamiento y la trayectoria proyectada de deuda publica del Gobierno central, especialmente
en un contexto donde mayores niveles de endeudamiento incrementan la sensibilidad fiscal a las condiciones
financieras y de refinanciamiento.
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CAPITULO 1.

MARCO DE MEDIANO PLAZO
DEL SECTOR PUBLICO
2027-2030
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CAPITULO I1l. MARCO DE MEDIANO PLAZO DEL SECTOR PUBLICO 2027-2030

I1I.1 INTRODUCCION

La Ley de Administracion Financiera del Estado de Chile establece que el sistema presupuestario 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, que lo realiza la Dipres, es para conocer una estimacion de espacios fiscales,
bajo cierto escenario macroeconomico y dado un determinado compromiso de gasto. En esta oportunidad se incluye
la nueva informacién macroeconémica y fiscal disponible en los meses transcurridos desde el Informe de Finanzas
Publicas del cuarto trimestre de 2025, visualizando eventuales cambios en el escenario.

I1l.2 ASPECTOS METODOLOGICOS

Por el lado de los ingresos, la proyeccion tiene como base el Ultimo escenario macroeconémico elaborado por el
Ministerio de Hacienda (Seccion Il1.3). Luego, son ajustados ciclicamente conforme a la metodologia vigente en el
Decreto Exento N° 346, de 2023 del Ministerio de Hacienda, que resulta en la estimacidn de los ingresos estructurales.

Gasto comprometido

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.

En este contexto la proyeccion 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 inversion y las transferencias de capital, se supone una evolucidn de costos similar a la variaciéon del IPC. En
materia de remuneraciones, se asume la mantencioén real de las mismas.

- Laaplicacién 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.

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

« Elservicio de la deuda publica, que se estima en funcion de la evolucion 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.
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1113 ESCENARIO MACROECONGMICO 2027-2030

El escenario de mediano plazo contempla que la actividad local no minera transitara a sus tasas de crecimiento de
tendencia, hacia el final del periodo de proyeccidn. La actividad total tiene leves variaciones en las tasas de crecimiento
respecto al escenario anterior por ajustes en la actividad minera. El PIB no minero se mantiene similar, al igual que la
demanda interna.

El PIB minero se ajusta a la baja en 2027 incorporando una menor actividad que ocasionaran las mantenciones vy
desarrollos en importantes yacimientos de cobre del pais, que comenzaran a incrementar su produccion de manera
paulatina desde el ano 2028. Con esto, al final del periodo se espera que la producciéon minera crezca un 3,2% anual
(Cuadro 111.3.1).

La demanda interna se mantiene sin variaciones relevantes, con un leve ajuste a la baja en el consumo en 2027 por
mayores costos asociados al shock de los combustibles. Por su parte, la formacidn bruta de capital fijo mantiene su
dinamismo en respuestas a las inversiones en los sectores de mineria y energia. El sector exportador se ajusta al alza
en 2027, por una menor base de comparacion para el sector silvoagropecuario y pesca, mientras que, para el resto del
periodo, el impulso es por la mayor actividad minera. La importacion mantiene el escenario anterior, por los desarrollos
mineros (Cuadro 111.3.2).

La inflacion se mantiene sin variacién en su valor meta, con ajuste a la baja en 2027 por una mayor base de comparacion
en 2026 debido al alza en los precios de los combustibles, que se espera se revierta en parte importante durante el
segundo semestre del 2026. El precio del cobre aumenta para todo el periodo, lo que evidencia que habra una oferta
mas restringida con un contexto internacional que mantiene una fuerte demanda. Esto incidira en el tipo de cambio que
se ajusta a la baja. El precio del petroleo se ajusta al alza en un escenario internacional con tensiones geopoliticas y una
disminucion en la capacidad productiva por los conflictos.

Finalmente, la cuenta corriente como porcentaje del PIB aumenta para todo el periodo por el crecimiento de las
exportaciones, con lo que mantendra un promedio de -1,7% durante el periodo de proyeccién.

Cuadro 111.3.1
Supuestos macroecondmicos 2027-2030
2027 2028 2029 2030
IFP4T25 IFP1T26 IFP4T25 IFP1T26 |IFP4T25 |IFP1T26 IFP4T25 IFP 1726
PIB 23 2,2 2.2 2,2 2.2 2,2 23 2,3
(var. real anual, %)
PIB minero ; 1.4 1,3 1.2 1,6 1,8 2,3 2,9 3,2
(var. real anual, %)
PIB no minero 2 2.4 23 2.3 2.2 2,2 2.2 2,2
(var. real anual, %)
Demanda interna 2 2.4 2.1 2,1 2.1 2,1 2.1 2,1
(var. real anual, %)
IPC , . 3,0 2,5 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0
(var. anual, % promedio)
Tipo de cambio
($/USS, promedio, valor nominal 910 902 911 896 911 896 911 896
Precio del cobre
(UScHlb. promedio, BML) 477 506 475 504 475 504 475 504
Precio petroleo WTI 61 73 1 7 1 70 1 70

(US$/bbl)

Nota: Actualizacién del IFP 1T26 con un nivel de PIB nominal 2027 estimado en $376.252 miles de millones, PIB nominal 2028 estimado en $393.532 miles de millones,
PIB nominal 2029 estimado en $412.130 miles de millones y PIB nominal 2030 estimado en $432.313 miles de millones; y un tipo de cambio a diciembre 2027 de 895
[$/US$), a diciembre 2028 de 896 ($/US$), a diciembre 2029 de 896 ($/US$), a diciembre 2030 de 896 ($/US$). Cierre estadistico de proyecciones macroeconémicas: 31
de marzo de 2026.

Fuente: Ministerio de Hacienda.
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Cuadro 111.3.2
Detalle supuestos de crecimiento economico y cuenta corriente 2027-2030

IFP 4T25 IFP1T26 IFP4T25 IFP1T26 IFP4T25 IFP1T26 IFP4T25 IFP1T26

Demanda interna

[var. real anual, %) 2.4 2,4 2,1 2,1 2,1 2,1 2,1 2,1
Consumo total . 2.3 2,2 2,0 2,0 2,0 2,0 2,1 2,1
(var. real anual, %)

Formacion bruta de capital fijo
(var. real anual, %) 2.9 2,9 2,5 2,6 2,1 2,1 2,0 2,0

Exportacion de bienes y servicios 24 27 95 27 4 ”7 - 20

(var. real anual, %) ' , ! ) . , , ,

Importacion de bienes y servicios 39 32 23 23 ” ” . 21

(var. real anual, %) ' , . ) , , . ,

Cuenta corriente -2.4 -1,7 -2,4 -1,7 -2,5 -1,7 -2,5 -1,8

(% del PIB)

Fuente: Ministerio de Hacienda.

IIl.4 PROYECCION DE INGRESOS EFECTIVOS Y CICLICAMENTE AJUSTADOS 2027-2030

En el horizonte de mediano plazo, las proyecciones de ingresos consideran una trayectoria por debajo de lo previsto en el
IFP previo. En promedio entre 2027 y 2030, los ingresos totales del Gobierno Central se revisan a la baja en torno a 2,0%,
por menores ingresos tributarios no mineros. La principal revision se concentra en el impuesto a la renta y el IVA asociado
al resto de contribuyentes. En ambos casos, las estimaciones consideran una convergencia hacia niveles mas coherentes
con sus promedios de largo plazo. Asimismo, se incorporan supuestos de recaudacion mas conservadores respecto de
la Ley de Cumplimiento Tributario (Recuadro 3). Parte de este ajuste es compensado por mayores ingresos de la mineria
privada, en un contexto de mayores precios del cobre.

En los ingresos no tributarios, las revisiones son acotadas en términos agregados. Destaca una mayor recaudacién asociada
a rentas de la propiedad, principalmente por mayores traspasos desde ENAP en 2027. El escenario considera un incremento
de los margenes internacionales de refinacion, en un contexto de mayores tensiones geopoliticas y disrupciones de oferta
en el mercado energético mundial. Estos efectos son parcialmente compensados por una revisién a la baja de los traspasos
de Codelco, en linea con volumenes de produccion inferiores a lo previsto en el informe previo. También, se esperan mayores
ingresos provenientes del litio, coherentes con el desarrollo de proyectos de inversién en el sector.

Considerando lo anterior, losingresos tributarios netos convergen hacia niveles cercanos a 18,3% del PIBen 2030, mientras
que los ingresos totales del Gobierno Central se estabilizan en torno a 22,0% del PIB, por debajo de lo contemplado en la
proyeccion anterior®,

35 Considerando el PIB del escenario macroecondmico actualizado en este informe, los ingresos tributarios estimados en el IFP 4725 alcanzaban 18,8% del PIB,
mientras que los totales eran iguales a 22,5% del PIB a 2030.
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Cuadro I11.4.1
Ingresos del Gobierno Central total 2027-2030 (p)

(millones de pesos 2026)

2027 2028 2029 2030
TOTAL INGRESOS 81.001.675 82.255.422 83.512.159 85.102.920
TRANSACCIONES QUE AFECTAN EL PATRIMONIO NETO 80.973.449 82.230.794 83.496.981 85.092.676
Ingresos tributarios netos 67.037.867 68.474.234 69.644.779 70.766.315
Tributacion mineria privada 7.071.060 6.325.890 5.876.331 5.317.885
Tributacién resto contribuyentes 59.966.807 62.148.344 63.768.448 65.448.430
Traspasos Codelco!” 2.224.322 2.128.297 1.812.320 1.979.852
Cobre bruto 2.182.070 2.080.937 1.734.179 1.645.811
Ingresos litio 42.252 47.360 78.141 334.042
Imposiciones previsionales 5.072.589 5.230.333 5.390.621 5.557.602
Donaciones 92.828 99.999 100.848 102.224
Rentas de la propiedad 2.147.277 1.829.810 2.003.702 2.058.421
Ingresos por litio de Corfo 516.766 613.477 774.915 849.941
Resto de rentas de la propiedad 1.630.511 1.216.333 1.228.787 1.208.480
Ingresos de operacion 1.564.213 1.585.392 1.604.326 1.628.589
Otros ingresos 2.834.353 2.882.730 2.940.384 2.999.673
TRANSACCIONES EN ACTIVOS NO FINANCIEROS 28.225 24.629 15.178 10.244
Venta de activos fisicos 28.225 24.629 15.178 10.244

(1) Denominada “cobre bruto” hasta 2025, se actualiza para reflejar que Codelco percibe ingresos de fuentes distintas al cobre, como es el caso del litio desde 2026. EL
cambio no altera la comparabilidad de la categoria.

[p) Proyeccién.

Fuente: Dipres.

Por su parte, dado los parametros estructurales (Cuadro Ill.4.2), se estima que los ingresos estructurales disminuyan en
promedio un 4,2% respecto al informe anterior, lo que equivale a que, como porcentaje del PIB, lo hardn entre 0,9 y 1,1
pp. por ano. Esta correccion se explica por los mayores ajustes ciclicos, los cuales disminuyen los ingresos (-0,48 pp. del
PIB en promedio por ano) y por la disminucion en la proyeccién de ingresos efectivos (equivalente a -0,45 pp. del PIB en
promedio por ano).

Por otro lado, estos presentan variaciones positivas en todo el horizonte de proyeccion, alcanzando un crecimiento
acumulado real en el periodo 2027-2030 de 13,0% con respecto a lo que se proyecta para 2026, lo que representa un
crecimiento promedio anual real de 3,1% (Cuadro I11.4.3). Este crecimiento es impulsado por los ingresos tributarios no
mineros y las transferencias de Codelco al fisco estructurales, que se elevan de 16,37 pp.y 0,25 pp. del PIB en 2027 a
16,84 pp.y 0,47 pp. del PIB en 2030, respectivamente.
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Cuadro l1l.4.2
Parametros de referencia del balance ciclicamente ajustado 2027-2030 (p)

IFP 4T25 |IFP1T26 |IFP 4T25 |IFP1T26 |IFP 4T25 IFP1T26 |IFP 4T25 |IFP 1T26

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 (%) 0,73 0,24 0,34 -0,15 0,16 -0,33 -0,02 -0,50
Cobre
Precio de referencia (USc$/lb) 438 438 438 438 438 438 438 438
Litio
Umbral del litio (% del PIB) 0,47 0,47 0,47 0,47 0,47 0,47 0,47 0,47
Ajuste (% del PIB) N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A

Nota: EL PIB no minero tendencial y el precio de referencia del cobre corresponden a los estimados por los Comités reunidos con ocasion de la elaboracion del
Presupuesto 2026, en julio de 2025. Por su parte, el umbral del litio corresponde al promedio de los ingresos por Rentas de la Propiedad provenientes de la explotacion
del litio de Corfo entre agosto de 2020 y julio de 2025, como porcentaje del PIB del periodo entre julio de 2020 y junio de 2025.

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

[p) Proyeccion.

Fuente: Dipres.

Cuadro I11.4.3

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

2027 2028 2029 2030
TOTAL INGRESOS 77.701.643 79.710.766 81.684.517 83.853.714
Ingresos tributarios netos 65.030.140 66.942.697 68.389.186 69.717.909
Tributacién mineria privada 4.935.440 4.964.538 4.912.853 4.709.465
Tributacién resto contribuyentes 60.094.700 61.978.159 63.476.333 65.008.445
Traspasos Codelco!” 919.695 1.123.158 1.258.455 1.807.591
Imposiciones previsionales de salud 4.400.155 4.539.944 4.692.756 4.852.003
Ingresos por litio de Corfo 516.766 613.477 774.915 849.941
Otros ingresos 6.834.888 6.491.490 6.569.205 6.626.269

(1) Denominada “cobre bruto” hasta 2025, se actualiza para reflejar que Codelco percibe ingresos de fuentes distintas al cobre, como es el caso del litio desde 2026. EL
cambio no altera la comparabilidad de la categoria.

[2) 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 operacién, otros Ingresos, ventas de activos fisicos e imposiciones previsionales del Ministerio del Trabajo.
[p) Proyeccién.

Fuente: Dipres.
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1115 PROYECCION DE GASTOS COMPROMETIDOS 2027-2030

El Cuadro ll1.5.1 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 del 4T25.
A este, se suman nuevos compromisos por el reconocimiento de mayor gasto en intereses y el efecto permanente del
ajuste fiscal que significa una rebaja en el gasto de $1.307.729 millones para cada ano.

En el horizonte de proyeccién de mediano plazo se observa un incremento significativo en las presiones asociadas al
gasto en intereses, las que aumentan progresivamente hasta alcanzar $732.750 millones de pesos en 2030, respecto de
las estimaciones del IFP 4725 (Cuadro 111.5.1).

Respecto a las variaciones, los montos de gastos actualizados del Gobierno Central total presentan una caida de 0,2%
anual en 2027 respecto al estimado en 2026; un crecimiento de 1,8% en 2028, respecto de lo proyectado para 2027; de
1,3% en 2029, en relacidn con la proyeccion actual de gastos comprometidos para 2028; y, finalmente, de un 0,6% en 2030
respecto a lo proyectado en 2029.

Cabe senalarque,de caraalaformulacion del proximo presupuesto, se esta trabajando en un nuevo marco de programacion
de mediano plazo para subsanar las limitaciones de la metodologia vigente (Recuadro 7).

Cuadro I11.5.1
Gastos comprometidos del Gobierno Central total 2027-2030 (p)

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

2027 2028 2029 2030
(1) IFP 4T25 88.567.958 90.022.559 90.991.189 91.268.762
Mayor gasto en intereses 115.042 271.479 465.468 732.750
Ajuste fiscal -1.307.729 -1.307.729 -1.307.729 -1.307.729
(2) IFP 1T26 87.375.271 88.986.310 90.148.927 90.693.783
Variacién real anual (%) -0,2 1,8 1,3 0,6
(3)=(2)-(1) Variacién (MM$) -1.192.687 -1.036.250 -842.261 -574.979
(3)=(2)/(1) Variacion (%) -1.3 -1.2 -0,9 -0,6
(3)=(2)-(1) Variacién (% del PIB) -0,3 -0,3 -0,2 -0,1

[p) Proyeccion.
Fuente: Dipres.

Finalmente, el Cuadro Ill.5.2 presenta la composicién de los gastos comprometidos entre Gobierno Central presupuestario
y extrapresupuestario.

Cuadro 111.5.2
Gastos comprometidos 2027-2030 (p)

(millones de pesos 2026)

Gasto Gobierno Central total 87.375.271 88.986.310 90.148.927 90.693.783
Gasto Gobierno Central presupuestario 87.374.577 88.986.023 90.148.829 90.693.753
Gasto Gobierno Central extrapresupuestario 694 287 98 30

[p) Proyeccion.
Fuente: Dipres.

El detalle de los gastos estimados para los anos 2027 a 2030 contenido en los Informes Financieros emitidos entre enero
y marzo de 2026 se presenta en el Anexo Ill.
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RECUADRO 7.HACIA UN NUEVO PARADIGMA PARA LA PLANIFICACION DEL
SECTOR PUBLICO

La programacion financiera de mediano plazo del Gobierno Central ha operado histéricamente como un ejercicio
de proyeccion ex post, construido sobre el resultado de la discusion presupuestaria anual. Bajo esta ldgica, el
horizonte de mediano plazo de gasto ha funcionado como un nivel de referencia, mas que como un real ejercicio
de proyeccion.

Lo anterior, es lo que se denomina “proyeccion de los gastos comprometidos del Gobierno Central”, que combina
el cumplimiento de obligaciones legales y contractuales vigentes, la continuidad operacional de los organismos
publicos y supuestos de politicas publicas con efecto sobre el gasto.

Esta situacién, que es ampliamente reconocida como una limitacién del proceso presupuestario chileno, adquiere
especial relevancia en el contexto fiscal actual. Tras mds de una década de resultados deficitarios, sucesivos
incumplimientos de metas de balance estructural y deterioro de los ingresos fiscales con una deuda bruta que
se aproxima al nivel prudente establecido, la necesidad de reconducir las finanzas publicas hacia una senda
sostenible es impostergable.

A lo anterior se suma que las proyecciones de largo plazo muestran una presién estructural?® en linea con la
transicion demogréfica que experimenta el pais por un acelerado envejecimiento de la poblacién, que implicard
presiones crecientes y permanente sobre el gasto en pensiones, salud y cuidados. Sin una planificacion que
anticipe estas demandas, el margen de accién del Estado para financiarlas, se vera progresivamente erosionado.

Frente a este diagndstico, la formulacion del proyecto de ley de Presupuestos 2027 marca el inicio de un cambio
de paradigma en la gestidon de las finanzas publicas, ya que invierte la jerarquia en el proceso de formulacién
presupuestaria, priorizando la planificacion de mediano plazo por sobre el criterio de corto plazo.

Las limitaciones del modelo vigente
El esquema actual de programacién financiera de mediano plazo presenta, al menos, dos limitaciones
estructurales que reducen su utilidad como instrumento de planificacion presupuestaria:

1. Caracter no vinculante: la programacion de mediano plazo no ha operado como un marco de restriccion
presupuestaria efectivo para el Estado. Su elaboraciéon a partir del presupuesto aprobado de cada ano la ha
convertido en una proyeccién de tendencias, mas que en una de necesidades racionalizada frente a recursos
limitados. Ello ha generado que las cifras del horizonte plurianual sean percibidas, en la practica, como
compromisos de gasto referenciales y no, como proyecciones reales.

. Sesgo hacia el corto plazo: la metodologia actual estima gastos comprometidos para los anos siguientes en
funcion de las decisiones tomadas hasta el ano t, por lo que las presiones de mediano plazo tienden a superar
el horizonte determinado. Esto ha dificultado la identificacién de gastos insostenibles en el tiempo y ha
limitado la capacidad del Estado para anticipar los reales compromisos futuros y planificar su financiamiento.

Lo anterior queda de manifiesto al contrastar el comportamiento histérico del gasto proyectado en cada proyecto
de ley de Presupuestos versus el esperado para el mediano plazo (gasto comprometido). Tal como muestra el
Grafico R.7.1, el nivel de gasto comprometido ha tendido a subestimar el disefo anual que se realiza durante el
proceso presupuestario, refrendando que el primero no corresponde a una referencia valida en términos de las
presiones reales de gasto que enfrenta el pais.

23 Més detalles en el documento “Proyecciones de gasto publico en Chile 2025-2050" publicado en enero de 2026.
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Grafico R.7.1

Gasto en proyecto de ley de Presupuesto para cada afo y proyecciones de gasto de mediano plazo
(billones de pesos de 2026)

100

== (Gasto proyecto de Ley de Presupuestos de cada ano — Gasto comprometido (mediano plazo)

Fuente: IFP del tercer trimestre de cada afo, Dipres.

El nuevo enfoque: un programa financiero de mediano plazo (PFMP)

La evidencia del Fondo Monetario Internacional (FMI) demuestra que los presupuestos plurianuales estructurados
en torno a marcos de gasto de mediano plazo constituyen un mecanismo eficaz para fortalecer la disciplina fiscal,
mejorar la transparencia y sustentar decisiones presupuestarias mejor informadas?. En esta misma linea, el
Monitor Fiscal del FMI senala que amplian las oportunidades para reasignar gasto hacia dreas mas estratégicas.
En este sentido, las revisiones de gasto son Utiles para identificar espacios de ahorro, especialmente cuando estan
alineadas con los ciclos presupuestarios anuales y con los marcos de gasto de mediano plazo?.

En el plano macroecondmico, se confirma que estos marcos refuerzan la disciplina fiscal y contribuyen a mejorar
las cuentas publicas?. Por lo mismo, son esenciales para la gestion fiscal en un entorno de creciente complejidad,
caracterizado por altos niveles de deuda, incertidumbre econdémica y mayor demanda por servicios publicos?’.

En esta linea, a partir del proceso de formulacién del Presupuesto 2027, la Dipres estd introduciendo un cambio
metodoldgico de fondo: la elaboracion del Presupuesto anual serd precedida por la definicion de un PEMP 2027-
2031 que actuard como marco de referencia y de restriccion para la asignacion de recursos en el horizonte de
cinco anos.

24 Curristine et al. (2024). How to Develop and Implement a Medium-Term Fiscal Framework.

25 Monitor Fiscal, FMI (2025). Spending Smarter: How Efficient and Well-Allocated Public Spending Can Boost Economic Growth.
26 Vlaicu et al. (2014). Multiyear budgets and fiscal performance: Panel data evidence.

27 Curristine et al. (2025). Medium-Term Fiscal Frameworks: From Paper to Practice.
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Este cambio implica invertir la légica del proceso: el presupuesto anual sera el primer ano del programa de
mediano plazo, y no a la inversa. Ello supone que:

» Las instituciones deberdn proyectar sus necesidades de gasto bajo una restriccion presupuestaria plurianual
explicita.

La aprobacion de nuevas iniciativas estara supeditada a su sostenibilidad en el horizonte 2027-2031.

La programacién deberd ser coherente con las definiciones estratégicas del periodo, asegurando que la
asignacion de recursos, y los esfuerzos de consolidacion fiscal sean el resultado de una racionalizacién del
gasto, y no de recortes generalizados.

La programacion de mediano plazo como herramientas de eficiencia y consolidacion fiscal
Este cambio metodoldgico no solo responde a la necesidad de fortalecer la disciplina fiscal, sino que es también
un instrumento para mejorar la calidad del gasto publico.

Los marcos de gasto de mediano plazo sugieren mas efectividad que los presupuestos anuales para contenerlo
en el largo plazo, porque obligan a las instituciones a internalizar las consecuencias intertemporales de sus
decisiones de asignacion. En este contexto, la programacién de mediano plazo se convierte en el mecanismo
principal para avanzar hacia la consolidacion fiscal y la prestacién de servicios publicos de calidad.

Este cambio de paradigma constituye un hito y su implementacién plena requerird de un proceso de aprendizaje
institucional. El proceso de formulacion 2027-2031 es el primer paso de esa transicion.

FiguraR.7.1

Cambio metodoldgico en la formulacion presupuestaria

MODELO ACTUAL NUEVO MODELO

Presupuesto anual PFMP
Punto de partida Marco previo

Programacion financiera de mediano plazo (PFMP) Presupuesto anual
Proyeccion de referencia Primer ano del PEMP

Limitaciones Ejecucion y seguimiento
- Sesgo de corto plazo Monitoreo de resultados

- Gasto comprometido como referencia, no restriccion
- Presiones superan el horizonte definido

UoIDBZIIoINY

Fuente: Dipres.

De acuerdo con lo establecido en el Decreto Ley N°1.263, el PFMP serd elaborado entre la Dipres y los ministerios y
servicios, para contribuir a la planificacién sectorial en linea con el desafio de consolidacidn fiscal que se enfrenta.

En este contexto, no constituye por si mismo una garantia de asignacién de recursos: la trayectoria de gasto
proyectada estard condicionada a la evolucion del escenario macroecondémico y al cumplimiento de las metas de
convergencia fiscal. Esta flexibilidad es inherente a la gestién responsable de las finanzas publicas.

Lo que este cambio si garantiza es que, por primera vez, el horizonte de mediano plazo actuara como punto de
partida, y no como resultado residual del proceso presupuestario anual. Ese cambio de secuencia tiene impactos
profundos en la manera en que el Estado chileno planifica y asigna los recursos publicos.
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1.6 BALANCE DEL GOBIERNO CENTRAL TOTAL 2027-2030

El Cuadro ll1.6.1 muestra los balances proyectados para el periodo 2027-2030. Cabe destacar que el Decreto de Politica
Fiscal que fija la trayectoria de las metas de balance estructural de la presente administracion se publicara dentro
de los proximos dias®. En consecuencia, se presenta la evolucidn del balance ciclicamente ajustado sin los cambios
metodoldgicos propuestos en el Recuadro 5y sin efectuar ejercicios prospectivos de cumplimiento, por lo tanto, no se
determina gasto compatible ni espacio fiscal disponible a partir de su comparacién con el gasto comprometido.

Cuadro I11.6.1

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

2027 2028 2029 2030

(1) Ingresos efectivos 81.001.675 82.255.422 83.512.159 85.102.920

(2) Gastos comprometidos 87.375.271 88.986.310 90.148.927 90.693.783
(2.1) Gasto comprometido IFP 4725 88.567.958 90.022.559 90.991.189 91.268.762
(2.2) Mayor gasto en intereses 115.042 271.479 465.468 732.750
(2.3) Ajuste fiscal -1.307.729 -1.307.729 -1.307.729 -1.307.729

(3) Ingresos ciclicamente ajustados 77.701.643 79.710.766 81.684.517 83.853.714
Balance efectivo -6.373.596 -6.730.887 -6.636.768 -5.590.863

@=-2 % del PIB -1,7 -1,8 -1,8 -1,4
(5)=(3)-(2] Balance ciclicamente ajustado -9.673.628 -9.275.544 -8.464.410 -6.840.069
% del PIB -2,6 -2,5 -2,2 -1,8

[p) Proyeccion.
Fuente: Dipres.

I1I.7 PROYECCION DE LA DEUDA BRUTA DEL GOBIERNO CENTRAL TOTAL 2027-2030

La trayectoria proyectada de la deuda bruta para el periodo 2027-2030 se construye sobre la base de las necesidades de
financiamiento derivadas del escenario fiscal de mediano plazo, considerando tanto la proyeccién de gasto descrita en la
Seccion Ill.6 como otros requerimientos asociados a obligaciones del Gobierno central (Cuadro I11.7.1).

Cuadro 111.7.1

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

2027 2028 2029 2030
Necesidades de financiamiento 22.795.481 25.889.714 23.098.845 24.159.555
Déficit efectivo ! 6.373.596 6.730.887 6.636.768 5.590.863
Usos Aporte fondos ? 1.901.892 1.088.147 1.093.634 1.093.172
Servicio de la deuda 9.142.141 12.718.900 10.182.514 12.850.652
Pago Bonos Reconocimiento 40.071 21.467 10.140 4.182
Capitalizacion empresas publicas 472.311 421.408 430.344 431.431

36 De acuerdo con el articulo 1 de la Ley N° 20.128, sobre responsabilidad fiscal, debe publicarse dentro de los noventa dias siguientes a la fecha en que asuma sus
funciones.
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2027 2028 2029 2030

E;ff:;%f;gfglrfeer[af“ad° CAE (compra y 497.080 522,681 540.118 551 551

Usos Comprar acciones organismos multilaterales 127.207 123.474 120.581 117.701
Otorgamiento de préstamos 2.649.135 2.608.696 2.418.469 2.172.211

Otros requerimientos 1.592.048 1.654.053 1.666.276 1.347.792

Fuentes de financiamiento 22.795.481 25.889.714 23.098.845 24.159.555

Superavit fiscal 0 0 0 0

Fuentes  Emision de deuda 18.966.772 22.873.410 20.701.630 21.759.573
Activos del tesoro 1.069.185 235.069 226.116 212.212
Recuperacion de préstamos 2.759.524 2.781.234 2.171.099 2.187.770

(1) Déficit efectivo que considera el gasto comprometido.
[2) Considera aporte fondos TAC y FPA entre los afios 2028 al 2030. El afio 2027 incluye aportes al TAC, FPAy FCE.

[p) Proyeccion.

Fuente: Dipres.

La estimacion de la trayectoria de deuda incorpora, una revisién respecto de las cifras publicadas en el IFP 4T25
(mas detalle en el Recuadro 6), para fortalecer la consistencia interna entre los balances fiscales, las necesidades de

financiamiento en general y la evolucion del stock de deuda.

Lo anterior significd una reestimacién integral de la senda de deuda del IFP 4725, incorporando las mayores necesidades
de financiamiento derivadas del escenario fiscal mas deficitario. Sobre esta trayectoria reestimada se incorporan
posteriormente las actualizaciones macroecondmicas y fiscales contenidas en el presente informe, asi como otros

efectos de valorizacion asociados a tipo de cambio, inflacion y ajustes bajo la linea (Gréafico I11.7.1).

Grafico 111.7.1
Deuda bruta del Gobierno central total
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El Grafico IIl.7.2 presenta la evolucién histérica y proyectada de la deuda bruta del Gobierno central entre 1990 y 2030
como porcentaje del PIB. La trayectoria proyectada refleja el efecto acumulado de déficits fiscales persistentes, mayores
necesidades de financiamiento y un aumento gradual del gasto por intereses en el horizonte de mediano plazo. Sobre
este Ultimo, se proyecta una trayectoria creciente hasta 2030, coherente con el aumento del stock de deuda y el mayor
costo financiero asociado al escenario de tasas de interés de mediano plazo (Grafico 111.7.3).

En base a las proyecciones actuales, la trayectoria de la deuda bruta superaria el nivel del 45% a partir de 2028, incluso
superando el 46% al 2030. Con todo, es importante recordar que el actual escenario sienta las bases para la conduccién
de la politica fiscal y que en las proyecciones siguientes se iran incorporando los efectos derivados de la profundizacion
de las acciones correctivas en curso.

Grafico 111.7.2
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Fuente: Dipres.
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Grafico I11.7.3
Gasto estimado por intereses 2026-2030

(cifras consolidadas en millones de pesos 2026)
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Fuente: Dipres.

111.8 PROYECCION DE LA POSICION FINANCIERA NETA 2027-2030

La posicidn financiera neta del Gobierno central se proyecta en -43,5% del PIB hacia 2030 (Cuadro 11.8.1). Este resultado
refleja una trayectoria creciente de la deuda bruta como porcentaje del PIB, junto con una reduccion gradual de los activos
del tesoro publico en relacion con el tamano de la economia.

En particular, la deuda bruta alcanzaria 44,4% del PIB en 2027, 45,4% en 2028, 46,3% en 2029 y 46,5% en 2030. Por su
parte, los activos del tesoro publico disminuirian desde 3,6% del PIB en 2027 hasta 3,1% del PIB en 2030. Como resultado,
la posicién financiera neta evolucionaria desde -40,8% del PIB en 2027 hasta -43,5% del PIB hacia fines del horizonte de
proyeccion.

Cuadro 111.8.1

Posicion financiera neta Gobierno central total, cierre 2027-2030 (p)
(millones de ddlares al cierre de cada anoy % del PIB)

Total activos del tesoro publico 14.769 3,6 14.696 3,4 14.623 3,2 14.555 3,1
Total deuda bruta 186.577 A 199.335 454 213.098 463 224.649 46,5
Posicion financiera neta -171.808 -40,8 -184.639 -42,0 -198.475 -43,1 -210.094 -43,5

Nota: Las cifras fueron convertidas a délares utilizando el tipo de cambio estimado para diciembre de cada periodo, publicado en el Cuadro I11.3.1.
[p) Proyeccién.
Fuente: Dipres.
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1.9 ESCENARIOS ALTERNATIVOS 2027-2030

[11.9.1 Proyeccion de escenarios macroecondmicos alternativos

Ademas del escenario central, en esta oportunidad se construyen dos escenarios alternativos que permiten
evaluar la sensibilidad de las trayectorias fiscales ante distintos supuestos macroecondmicos. Estos escenarios, no
necesariamente corresponden a eventos de alta probabilidad de ocurrencia.

El primero, tiene como base una agudizacion y extensién del conflicto entre Estados Unidos e Irdn, con afectacién tanto
del trafico de combustibles como de la capacidad productiva de la extraccion de petréleo. En este escenario se prevé
un mayor precio del petréleo, que se mantiene por mas tiempo. Una vez resuelto el conflicto, el precio convergeria a
niveles mas altos a los niveles previos al conflicto por la pérdida de capacidad de produccién. El crecimiento mundial
se ajustaria a la baja, lo cual se traduciria en una menor demanda mundial por cobre y un menor impulso externo. Asi,
las exportaciones se ajustan a la baja y el tipo de cambio se deprecia. Con el precio més alto de los combustibles, la
demanda interna disminuye por un menor consumo. Las inversiones en el sector minero y energético mantendrian su
impulso, ya que tienen proyecciones de mas largo plazo. Con esto, las importaciones no sufririan mayores variaciones.
Finalmente, la cuenta corriente se ajusta a la baja.

Elsegundo,consideraunmayorimpulsointernoprincipalmente porunaumentode lainversién,yaque laimplementacion
de politicas que mejoran la competitividad tributariay la eficiencia en la administracion de los permisos abarcaria a mas
sectores que el mineroy energético. A la vez, este mayor dinamismo incrementaria el consumo, con lo cual la demanda
interna crece. Por su parte el PIB minero se eleva hacia el final de periodo por los proyectos que entrarian en produccién.
El PIB no minero tiene un mayor incremento en el ano 2027 debido a las medidas que facilitan el adelantamiento de
la concrecién de proyectos atascados en la tramitacién de permisos. En los anos siguientes el crecimiento se ajusta
levemente a la baja. Por el lado externo, las importaciones crecen impulsadas por bienes de capital, en tanto que las
exportaciones crecen en menor medida. Con esto, la cuenta corriente baja respecto al escenario base.

Cuadro 111.9.1
Escenarios macroecondmicos alternativos

ESCENARIO 2026 2027 2028 2029 2030
PIB (var. real anual, %) 2.1 2,2 2,2 2,2 2.3
PIB no minero (var. real anual, %) 2.4 2.4 2.3 2,2 2.2

E . Demanda interna (var. real anual, %) 2,6 2.4 2,1 2,1 2,1

scenario

base IPC (var. anual, % promedio) 3,7 2.5 3,0 3,0 3,0
Precio del cobre (USc$/lb, promedio, BML) 546 506 504 504 504
TCN [$/US$, promedio, valor nominal) 910 902 896 896 896
PIB (var. real anual, %) 2,0 2,2 2.1 2.2 2.3
PIB no minero [var. real anual, %) 2,3 2,3 2,2 2.1 2.1

Escenario Demanda interna [var. real anual, %) 2.5 2.4 2,0 2.1 2,0

agudizacion ]

del conflicto |PC [var. anual, % promedio) 37 2,5 3,0 3,0 3,0
Precio del cobre (USc$/lb, promedio, BML) 539 491 489 489 489
TCN [$/US$, promedio, valor nominal) 915 907 200 200 900
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Continuacion

ESCENARIO 2026 2027 2028 2029 2030
PIB (var. real anual, %) 2.1 3,1 2.8 3,1 3,2
PIB no minero (var. real anual, %) 2.4 3,4 3,0 3,2 3,2
Escena!’!o Demanda interna (var. real anual, %) 2,6 3,9 3,3 3,3 3,3
expansion
de la o :
h ., IPC (var. anual, % promedio) 3,7 2,5 3,0 3,0 3,0
inversion
Precio del cobre (USc$/lb, promedio, BML) 546 506 504 504 504
TCN [$/US$, promedio, valor nominal) 910 902 896 896 896

Fuente: Ministerio de Hacienda.

11.9.2 Ingresos efectivos y ciclicamente ajustados de los escenarios alternativos

De materializarse un escenario de expansién de la inversion, la recaudacion fiscal seria mayor en todo el horizonte de
proyeccién. En 2027 se recaudarian US$1.002 millones mas que lo proyectado en el escenario base, y llegarian a mas
que triplicarse en 2030, recaudando US$3.735 millones adicionales. Por el contrario, en un escenario agudizacion del

conflicto, los ingresos fiscales podrian ser US$1.038 millones menores en 2027 respecto de lo proyectado en el escenario
base, cuya diferencia se mantendria estable en el horizonte de proyeccion (Gréafico 111.9.1).

Grafico 111.9.1

Diferencia de ingresos totales por aio con respecto al escenario base
(millones de ddlares de cada escenario)

4.000
3.000
2.000

1.000

-1.000 -

-2.000

2027 2028 2029 2030

W Expansion de la inversion - base W Agudizacion del conflicto EEUU-Iran - base

Nota: Calculos con tipo de cambio promedio en pesos de 2026 de cada escenario.
Fuente: Dipres.

Asi, en el escenario de expansion de la inversién, se percibirfan menores ingresos estructurales en ddlares,
principalmente para 2029 y 2030, por US$286 y US$447 millones, respectivamente (Grafico 111.9.2). Esto se debe a
que el efecto de la mayor recaudacion por el mejor escenario macroeconémico es mas que compensado por el mayor
ajuste ciclico a la baja. Cabe destacar que, dada la metodologia vigente, en ambos escenarios se considera el mismo
nivel de PIB no minero tendencial, por lo que la mayor inversién no se refleja en dicho parametro y no tiene caracter
estructural en este ejercicio.
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Por otra parte, un escenario de agudizacién del conflicto se traduciria en menores ingresos estructurales en délares
para 2027 por US$236 millones. En el resto del horizonte de proyeccién estos serian casi equivalentes al escenario base
debido a que la menor recaudacién es casi en su totalidad compensada con el ajuste ciclico, tanto por un menor precio de
cobre (menor correccion ciclica a la baja) como por un cambio de la direccidn en la brecha del PIB no minero por el menor
nivel efectivo estimado (efecto positivo debido a que en el escenario base la direccidon de la brecha ajusta los ingresos a
la baja, y en este escenario al alza).

Grafico 111.9.2

Diferencia de ingresos estructurales por afo con respecto al escenario base
(millones de ddlares de cada escenario)
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Nota: Céalculos con tipo de cambio promedio en pesos de 2026 de cada escenario.
Fuente: Dipres.

111.9.3 Balances efectivo y ciclicamente ajustado de los escenarios alternativos

En el escenario de expansidn de la inversion, el balance efectivo mejoraria durante todo el horizonte de proyeccion
de forma creciente, pasando de una mejora de 0,2 pp. en 2027 a 0,7 pp. en 2030 (Gréfico 111.9.3). Respecto al balance
estructural, el resultado seria similar al base por los mayores ingresos efectivos compensados por los ajustes ciclicos
(Gréfico 111.9.4).

En cambio, en el escenario de agudizacidn del conflicto, el balance efectivo se deterioraria para todo el horizonte de
proyeccion entre 0,1 pp. y 0,2 pp. del PIB (Grafico 111.9.3), con balances estructurales levemente mas deficitarios (Grafico
111.9.4).
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Grafico 111.9.3

Balance efectivo por aio en cada escenario
(% del PIB de cada afo en cada escenario)
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Nota: Céalculos consideran el PIB de cada escenario.
Fuente: Dipres.

Grafico II.9.4

Balance estructural por afo en cada escenario
(% del PIB de cada ano en cada escenario)
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Cuadro 111.9.2

Balances del Gobierno Central Total 2027-2030, escenario agudizacion conflicto (p)

(millones de pesos 2026 y % del PIB)

2027 2028 2029 2030
(1) Total ingresos efectivos 80.510.906 81.742.075 82.980.986 84.520.450
(2) Total gastos comprometidos 87.375.271 88.986.310 90.148.927 90.693.783
(3) Ingresos ciclicamente ajustados 77.902.598 80.102.689 82.078.597 84.234.870
(G=(1)-(2] Balance efectivo -6.864.364 -7.244.234 -7.167.941 -6.173.333
% del PIB -1,9 -2,0 -1,9 -1,6
Balance ciclicamente ajustado -9.472.673 -8.883.621 -8.070.331 -6.458.914
B1=6-12 % del PIB -2,6 -2,4 -2,2 -1,7
[p) Proyeccién.
Fuente: Dipres.
Cuadro 111.9.3
Balances del Gobierno Central Total 2027-2030, escenario expansion inversion (p)
(millones de pesos 2026 y % del PIB)
2027 2028 2029 2030
(1) Total ingresos efectivos 81.883.858 83.707.493 85.695.398 88.090.757
(2) Total gastos comprometidos 87.375.271 88.986.310 90.148.927 90.693.783
(3) Ingresos ciclicamente ajustados 77.686.079 79.658.206 81.448.644 83.496.243
Balance efectivo -5.491.413 -5.278.817 -4.453.529 -2.603.026
=12 % del PIB -1,5 -1,4 -1,1 -0,7
(5)=(3)-(2) Balance ciclicamente ajustado -9.689.192 -9.328.104 -8.700.283 -7.197.540
% del PIB -2,6 -2,5 -2,2 -1,8

[p) Proyeccion.
Fuente: Dipres.
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111.9.4 Deuda bruta de los escenarios alternativos

Se estima que, en el escenario de expansion de la inversion, la trayectoria de deuda bruta culmine en 43,3% del PIB
en 2030, lo cual es 3,2 pp. menor al escenario base. Por otro lado, en el escenario de agudizacién del conflicto, se
estima que la deuda bruta alcance 48,0% del PIB en 2030, 2,5 pp. mayor que el base. Como resultado, tanto en el
escenario base como en el de agudizacién del conflicto las trayectorias de deuda supera el 45,0% del PIB, en el 2028
y 2027, respectivamente (Gréfico I11.9.5). Mientras que en el escenario de expansién de la inversidén se mantiene bajo
dicho nivel, y la distancia entre la deuda bruta estimada y el nivel prudente disminuye 1,0 pp. en 2028 y 2029.

Grafico 11.9.5

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

Por su parte, las estimaciones de la posicidn financiera neta en 2030 se ubican entre un -40,4% y -44,9% del PIB estimado
para el ano (Cuadro 111.9.4).
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Cuadro 1L.9.4
Posicion Financiera Neta Gobierno Central Total 2027-2030 (p)

(millones US$ al cierre de cada afo y % del PIB)

Escenario Base

Total activos del tesoro publico 14.769 3,6 14.696 3,4 14.623 3,2 14.555 3,1

Total deuda bruta 186.577 44,4 199.335 45,4 213.098 46,3 224.649 46,5

Posicidn financiera neta -171.808 -40,8 -184.639 -42,0 -198.475 -43,1 -210.094 -43,5
Escenario expansion de la inversion

Total activos del tesoro publico 14.779 3,5 14.704 3.3 14.629 3.1 14.560 2,9

Total deuda bruta 185.462 43,8 196.525 44,1 207.681 44,2 215.593 43,3

Posicion financiera neta -170.683 -40,3 -181.821 -40,8 -193.052 -41,0 -201.033 -40,4
Escenario agudizacion del conflicto

Total activos del tesoro publico 14.775 3,6 14.699 3,4 14.624 3,2 14.553 3,1

Total deuda bruta 186.762 45,5 200.065 46,5 214.421 47,6 226.664 48,0

Posicion financiera neta -171.987 -41,9 -185.365 -43,1 -199.797 WA -212.111 -44.,9

Nota: Las cifras fueron convertidas a délares utilizando el tipo de cambio estimado en cada escenario para cada periodo, publicado en el Anexo A.ll.1.
[p) Proyeccion.
Fuente: Dipres.
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GLOSARIO Y ACRONIMOS

GLOSARIO'

Ao fiscal: periodo de 12 meses en el que estdn 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 tecnolégicos, entre otros.

Balance ciclicamente ajustado: también [lamado 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 2007 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 Corporaciéon Nacional del Cobre (Codelco). Estos se materializan en
el pago de impuestos, los traspasos de utilidades y los pagos de la Ley de Reserva del Cobre.

Codelco: empresa auténoma 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 esta 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: evalia 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 parametros
estructurales, revisa dichos calculos y manifiesta su opinion 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.

1 Puede revisar el glosario completo de la Direccion de Presupuestos, que explica los conceptos que se utilizan en el lenguaje de la politica fiscal relacionados con la
asignacion y uso eficiente de los recursos publicos
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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.

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, pagares 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.

Ejecucion presupuestaria: fase del proceso presupuestario que registra los gastos ejecutados en relacién 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 clasificacion institucional, presupuestaria y econdmica.

Fondo de Estabilizacion Econémica (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
financieray cooperacién 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.Enelanalisis macroeconémico,
es una meétrica que forma parte del gasto en inversion 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 operacién 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).
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Gobierno Central total: concepto usado para referirse a las cuentas de las instituciones que incluyen las del Gobierno
Central presupuestario y el extrapresupuestario.

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 calculo
mensual de la inflacién de los productos del mercado.

indice de precios de los alimentos de la FAO: también llamado “indice de la FAQ", mide la variaciéon 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
econdémicos en un determinado mes. Es publicado por el BCCh.

Inflacion subyacente: a diferencia de la inflacién tradicional, que refleja la evoluciéon 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.

Operacién 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
ala Renta (D.L. N°824 de 1975) especificamente en los articulos 84 y siguientes.

Posicién 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
Orgéanica 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 produccién 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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ACRONIMOS

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 Produccion OATP Otros activos del Tesoro Publico
DBGC Deuda bruta del Gobierno Central OCDE/OECD  Organizacion para la Cooperaciony el Desarrollo Econémico
Dipres Direccion de Presupuestos PdL Proyecto de ley
EE.UU. Estados Unidos PGU Pension Garantizada Universal
FED Federal Reserve PEN Posicién financiera neta
FEES Fondo de Estabilizacion Econdémica y Social PIB Producto Interno Bruto
FAR Fondo de Apoyo Regional 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 Reservas de Pensiones TPM Tasa de Politica Monetaria
GC Gobierno Central

Fuente: Dipres.
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ANEXO I. ANTECEDENTES PARA EL CALCULO DEL BALANCE CICLICAMENTE

AJUSTADO 2025 Y 2026

En este anexo se describen los insumos y resultados de la estimacién del BE para 2025 y 2026, de acuerdo con
la metodologia vigente y detallada en la serie de publicaciones denominadas Indicador del Balance ciclicamente

ajustado.

|. APLICACLON DE LA METODOLOGIA DE BALANCE CIiCLICAMENTE AJUSTADO AL PROYECTO DE LEY DE PRESUPUESTOS

PARA EL ANO 2025

1.1 Variables econdmicas efectivas y estructurales 2025

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

Cuadro A.L1
Variables estructurales para 2025

VARIABLE VALOR

Brecha PIB no minero tendencial/

FUENTE

Ministerio de Hacienda/

_ [s)

PIB no minero efectivo 2025 0.6% Comité de expertos, reunido en julio de 2024.

Brecha PIB no minero tendencial/ 019 Ministerio de Hacienda/

PIB no minero efectivo 2024 e Comité de expertos, reunido en julio de 2024.

Precio de refer{enaa del cobre 2025 409 Comité de expertos, reunido en julio de 2024.

(centavos de délar por libra)

precio de refer{enma del cobre 2024 386 Comité de expertos, reunido en julio de 2023.

(centavos de délar por libra)

Umbral del Litio Dipres, promedio de los ingresos por rentas de la propiedad provenientes
0,46% de la explotacion del litio de Corfo entre agosto de 2019 y julio de 2024,

(% del PIB)

como porcentaje del PIB del periodo entre julio de 2019 y junio de 2024.

Fuentes: Ministerio de Hacienda y Dipres.
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Cuadro A.l.2
Proyeccion de variables econdmicas efectivas 2025

VARIABLE PERIODO VALOR

PIB no minero real Total 2025 203.002
[miles de millones de pesos afio anterior) Total 2024 197161
PIB tendencial no minero Total 2025 201.719
[miles de millones de pesos afio anterior) Total 2024 197360
IPC (tasa de variacion promedio/promedio) Promedio 2025 4,2%
Promedio 2025 951,6

Promedio 2024 ($2025) 983,3

Tipo de cambio nominal (pesos por délar] Promedio primer trirr.westre 2025 764D
Promedio segundo trimestre 2025 947,2

Promedio tercer trimestre 2025 959,2

Promedio cuarto trimestre 2025 935,9

Promedio 2025 4511

Promedio 2024 414.9

Precio del cobre BML [centavos de délar por libra) Promedio primer trirr.westre 2023 £237
Promedio segundo trimestre 2025 432,0

Promedio tercer trimestre 2025 Lih 4

Promedio cuarto trimestre 2025 503,1

Promedio primer trimestre 2025 4314

Precio del cobre Codelco (centavos de délar por libra) Promedio segundo.trimestre 2025 437
Promedio tercer trimestre 2025 459,2

Promedio cuarto trimestre 2025 5453

Total 2025 1.255

Promedio primer trimestre 2025 2628

Ventas de cobre Codelco (miles de toneladas) Promedio segundo trimestre 2025 339,5
Promedio tercer trimestre 2025 302,0

Promedio cuarto trimestre 2025 351,0

Total 2025 2.903

Total 2024 3.022

Produccién de cobre GMP10 (miles de toneladas) Promedio primer trimestre 2025 e
Promedio segundo trimestre 2025 733,2

Promedio tercer trimestre 2025 725,2

Promedio cuarto trimestre 2025 738,2

Tasa sobre las ventas anuales de cobre de los explotadores mineros! Promedio 2024 1,.0%
T oty alo iyt aue s s b (et Imponiespradonal minera 32 prgio 0z
i ol o e ave e e s et gl peraciora iners oo prgio 0z
gas_a ponderada_ qe royalty a la mi_ner\'a que se aplica como cré“clﬁto para calcular la tasa efectiva Promedio 2025 12.89%

e impuesto adicional y que asociada al precio del cobre BML'" de t
gasa ponderadq dg royalty a la rleiner\'eli que se apLica como crédjto para cal[c#lar la tasa efectiva Promedio 2025 9.13%
e impuesto adicional y que esta asociada al precio de referencia del cobre'” de t

Tasa efectiva de impuesto a la renta de primera categoria asociada al precio del cobre BML de t-1  Promedio 2024 26,32%
Tasa efectiva de impuesto a la renta de primera categoria asociada al precio de referencia del Promedio 2024 26.41%

cobre de t-1
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Continuacion

VARIABLE PERIODO VALOR

Tasa efectiva impuesto adicional asociada al precio del cobre BML de t Promedio 2025 30,49%
Tasa efectiva impuesto adicional asociada al precio de referencia del cobre de t Promedio 2025 31,81%
Proporcién de distribucion de las utilidades de las GMP10 al exterior (Z) Promedio 2025 80,8%
Total 2025 16.537

Costos de operacién totales de GMP10 [millones de ddlares)
Total 2024 13.047

Nota: (1) Tasas definidas segun la Ley N°21.591, sobre royalty a la mineria.
Fuentes: Ministerio de Hacienda y Dipres.

1.2 Efecto ciclico de los ingresos 2025

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 2025
(millones de pesos 2025)

COMPONENTE INGRESOS  COMPONENTE ¢/ e
AJUSTADOS
(1) Ingresos tributarios no mineros 55.355.797 535.486 54.820.311
(1.1) Impuesto declaracién anual (abril de 2025) 13.504.156 -22.019 13.526.175
(1.2) Sistema de pagos (abril de 2025) -14.481.634 34.635 -14.516.269
(1.3) Impuesto declaracion mensual 8.308.522 95.019 8.213.503
(1.4) Pagos provisionales mensuales 13.436.198 201.424 13.234.774
(1.5) Impuestos indirectos 33.914.940 222.183 33.692.758
(1.6) Otros 673.614 4.244 669.370
(2) Cotizaciones previsionales de salud 3.692.732 27.205 3.665.528
(3) Traspasos de Codelco al Fisco 1.754.209 1.680.448 73.761
(4) Ingresos tributarios GMP10 5.288.286 725.384 4.562.903
(4.1) Royalty minero 3.344.757 276.901 3.067.856
(4.1.1) Royalty minero (abril de 2025) 1.876.730 138.225 1.738.505
(4.1.2) Pagos provisionales mensuales 1.539.084 143.623 1.395.461
(4.1.3) Créditos (abril de 2025) -71.058 -4.948 -66.110
(4.2) Impuesto a la renta de primera categoria 1.546.369 453.588 1.092.781
[4.2.1) Impuesto de primera categoria (abril de 2025) 2.687.603 487.060 2.200.542
(4.2.2) Pagos provisionales mensuales 2.337.278 208.758 2.128.520
(4.2.3) Créditos (abril de 2025) -3.478.512 -242.230 -3.236.282
(4.3) Impuesto adicional 397.161 -5.105 402.266
(5) Ingresos por litio de Corfo 320.194 0 320.194
(6) Otros ingresos sin ajuste ciclico 7.005.023 0 7.005.023
(7)= (1+2+3+4+5+6) Total 73.416.241 2.968.522 70.447.719

Fuente: Dipres.
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1.3 Calculo del balance ciclicamente ajustado 2025

El Cuadro A.l.4 presenta el resultado del BCA de 2025, junto con el resultado primario.

Cuadro A.L4

Balance ciclicamente ajustado del Gobierno Central total 2025

(millones de pesos 2025y % del PIB)

MM$ % DEL PIB
(1) Balance efectivo -9.525.510 -2,8
(2) Ajuste ciclico 2.968.522 0,9
(2.1) Ingresos tributarios no mineros 535.486 0,2
(2.2) Ingresos cotizaciones previsionales de salud 27.205 0,0
(2.3) Traspasos de Codelco 1.680.448 0,5
(2.4) Ingresos tributarios GMP10 725.384 0,2
(2.5) Ingresos por litio de Corfo 0 0.0
(3)= (1-2) Balance ciclicamente ajustado -12.494.031 -3,7
(4) Ingresos por intereses 621.848 0.2
(5) Gastos por intereses 4.205.784 1,2
(6) = (1-4+5) Balance primario efectivo -5.941.574 -1,7
(7) = (3-4+5) Balance primario ciclicamente ajustado -8.910.096 -2,6

Fuente: Dipres.
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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 2026

Se consideran las siguientes variables econdmicas estructurales (Cuadro A.1.5) y efectivas (Cuadro A.l.6)

Cuadro A.L5
Variables estructurales para 2026
VARIABLE VALOR FUENTE

Brecha PIB no minero tendencial/ 0.6% Ministerio de Hacienda/
PIB no minero efectivo 2026 o7 Comité de expertos, reunido en julio de 2025.
Brecha PIB no minero tendencial/ 0.5% Ministerio de Hacienda/
PIB no minero efectivo 2025 o7 Comité de expertos, reunido en julio de 2025.
precio de referlencia del cobre 2026 438 Comité de expertos, reunido en julio de 2025.
(centavos de délar por libra)
precio de referencia del cobre 2025 409 Comité de expertos, reunido en julio de 2024.

(centavos de délar por libra)

Dipres, promedio de los ingresos por rentas de la propiedad provenientes de
0,47% la explotacion del litio de Corfo entre agosto de 2020 y julio de 2025, como
porcentaje del PIB del periodo entre julio de 2020 y junio de 2025.

Umbral del litio
(% del PIB)

Fuentes: Ministerio de Hacienda y Dipres.

Cuadro A.L6
Proyeccion de variables econdmicas efectivas 2026
VARIABLE PERiODO VALOR
PIB no minero Total 2026 207.947
[miles de millones de pesos afo anterior) Total 2025 203.002
PIB tendencial no minero Total 2026 209.286
[miles de millones de pesos afo anterior) Total 2025 204.037
IPC (tasa de variacién promedio/promedio) Promedio 2026 3,7%
Promedio 2026 909,6
Promedio 2025 ($2026) 987,2
) ) ) Promedio primer trimestre 2026 886,1
Tipo de cambio nominal (pesos por délar) _ _
Promedio segundo trimestre 2026 913,5
Promedio tercer trimestre 2026 918,1
Promedio cuarto trimestre 2026 920,8
Promedio 2026 546,4
Promedio 2025 4511
) } Promedio primer trimestre 2026 582,6
Precio del cobre BML (centavos de délar por libra) ] }
Promedio segundo trimestre 2026 548,7
Promedio tercer trimestre 2026 532,5
Promedio cuarto trimestre 2026 5219
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Continuacion
VARIABLE PERIODO VALOR
Promedio Primer trimestre 2026 624.9
) ] Promedio segundo trimestre 2026 5234
Precio Cobre Codelco (centavos de délar por libra) ) )
Promedio tercer trimestre 2026 5234
Promedio cuarto trimestre 2026 5234
Total 2026 1.300
Promedio primer trimestre 2026 251,9
Ventas Cobre Codelco (miles de toneladas) Promedio segundo trimestre 2026 3494
Promedio tercer trimestre 2026 3494
Promedio cuarto trimestre 2026 3494
Total 2026 2.927
Total 2025 2.903
) ) Promedio primer trimestre 2026 6813
Produccién cobre GMP10 (miles de toneladas) ) )
Promedio segundo trimestre 2026 7485
Promedio tercer trimestre 2026 7485
Promedio cuarto trimestre 2026 7485
Tasa sobre las ventas anuales de cobre de los explotadores mineros!” Promedio 2025 1,00%
Tasa de royalty a la mineria que se aplica sobre la renta imponible operacional ! 0
minera ajustada (RIOMA] y estd asociada al precio del cobre BML" de t-1 Promedio 2025 14.80%
Tasa de royalty a la mineria que se aplica sobre la renta imponible operacional . 0
minera ajustada (RIOMA] y esté asociada al precio de referencia del cobre!” de t-1 Promedio 2025 11.08%
Tasa ponderada de royalty a la mineria que se aplica como crédito para calcular la . 0
tasa efectiva de impuesto adicional y que asociada al precio del cobre BML" de t Promedio 2025 13.53%
Tasa ponderada de royalty a la mineria que se aplica como crédito para calcular
la tasa efectiva de impuesto adicional y que esta asociada al precio de referencia Promedio 2025 12,78%
del cobrel” de t
Tasa efectiva de impuesto a la renta de primera categoria asociada al precio del Promedio 2025 23.50%
cobre BML de t-1
Tasa efectiva de impuesto a la renta de primera categoria asociada al precio de Promedio 2025 24 54%
referencia del cobre de t-1
Tasa efectiva impuesto adicional asociada al precio del cobre BML Promedio 2026 30,26%
Tasa efectiva impuesto adicional asociada al precio de referencia del cobre Promedio 2026 30,53%
Proporcién de distribucion de las utilidades de las GMP10 al exterior (Z) Promedio 2026 73,9%
) ) Total 2026 17.356
Costos de operacién totales de GMP10 [millones de délares)
Total 2025 16.537

Nota: (1) Tasas definidas segun la Ley N°21.591, sobre royalty a la mineria.
Fuentes: Ministerio de Hacienda y Dipres.
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1.2 Efecto ciclico de los ingresos 2026

El Cuadro A.l.7 muestra el componente ciclico calculado con los parametros descritos.

Cuadro A.L.7

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

COMPONENTE INGRESOS  COMPONENTE 41 e
AJUSTADOS
(1) Ingresos tributarios no mineros 57.557.520 -482.654 58.040.175
(1.1) Impuesto declaracién anual (abril de 2026) 14.718.647 -122.553 14.841.200
(1.2) Sistema de pagos (abril de 2026) -15.602.799 190.857 -15.793.656
(1.3) Impuesto declaracién mensual 8.051.570 -94.031 8.145.601
(1.4) Pagos provisionales mensuales 13.985.857 -214.880 14.200.737
(1.5) Impuestos indirectos 35.276.346 -234.829 35.511.175
(1.6) Otros 1.127.899 -7.219 1.135.118
(2) Cotizaciones previsionales de salud 4.231.621 -31.704 4.263.324
(3) Traspasos de Codelco al Fisco 2.248.531 2.730.651 -482.119
(4) Ingresos tributarios GMP10 6.999.144 2.414.945 4.584.200
(4.1) Royalty minero 3.363.493 1.181.475 2.182.019
(4.1.1) Royalty minero (abril de 2026) 2.102.146 774.920 1.327.226
(4.1.2) Pagos provisionales mensuales 2.748.130 545.297 2.202.833
(4.1.3) Créditos [abril de 2026) -1.486.782 -138.743 -1.348.040
(4.2) Impuesto a la renta de primera categoria 3.185.368 863.926 2.321.443
(4.2.1) Impuesto de primera categoria (abril de 2026) 2.769.007 528.894 2.240.113
(4.2.2) Pagos provisionales mensuales 2.860.299 563.094 2.297.205
(4.2.3) Créditos (abril de 202¢) -2.443.937 -228.062 -2.215.875
(4.3) Impuesto adicional 450.283 369.545 80.738
(5) Ingresos por litio de Corfo 835.498 0 835.498
(6) Otros ingresos sin ajuste ciclico 6.942.468 0 6.942.468
(7)= (1+2+3+4+5+6) Total 78.814.783 4.631.238 74.183.545

Fuente: Dipres.
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1.3 Calculo del balance ciclicamente ajustado 2026

El Cuadro A.1.8 presenta el resultado del BCA de 2026, junto con el resultado primario.

Cuadro A.l.8

S PUBLICAS

Balance ciclicamente ajustado del Gobierno Central total 2026

(millones de pesos 2026 y % del PIB)

MM$ % DEL PIB
(1) Balance efectivo -8.735.476 -2,4
(2) Ajuste ciclico 4.631.238 1,3
(2.1) Ingresos tributarios no mineros -482.654 -0,1
(2.2) Ingresos cotizaciones previsionales de salud -31.704 0,0
(2.3) Ingresos de Codelco 2.730.651 0,8
(2.4) Ingresos tributarios GMP10 2.414.945 0.7
(2.5) Ingresos por litio de Corfo 0 0,0
(3)= (1-2) Balance ciclicamente ajustado -13.366.714 -3,7
(4) Ingresos por intereses 491.471 0.1
(5) Gastos por intereses 4.700.891 1,3
(6) = (1-4+5) Balance primario efectivo -4.526.057 -1,2
(7) = (3-4+5) Balance primario ciclicamente ajustado -9.157.294 -2,5

Fuente: Dipres.
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INFORME DE FINANZAS PUBLICAS PRIMER TRIMESTRE 2026

ANEXO I1. INFORMACION ESTADISTICA COMPLEMENTARIA

Cuadro A.ll.1
Supuestos macroecondmicos, escenarios alternativos 2026-2030
PROYECCIONES 2026 2027 2028 2029 2030
PIB miles de millones de $ ano anterior 220.217 225.131 230.136 235.273 240.783
Ejgg”a”o PIB miles de millones de $ nominales 364.022 376.252 393.532 412.130 432.313
Tipo de cambio ($/US$) a diciembre 9191 895,1 895,8 895,8 895,8
) PIB miles de millones de $ ano anterior 219.971 224.797 229.595 234.540 239.846
Escenario
agudizaciéon  PIB miles de millones de $ nominales 359.685 369.311 386.912 405.181 424.968
del conflicto A ) o
Tipo de cambio ($/US$) a diciembre 9270 8993 900,0 900,0 900,0
£ ) PIB miles de millones de $ ano anterior 220.217 227.024 233.356 240.566 248.254
scenario
expansion de  PIB miles de millones de $ nominales 364.133 379.349 398.874 421.361 445779
la inversion ) . o
Tipo de cambio ($/US$) a diciembre 9191 895,1 895,8 895,8 895,8

Fuente: Ministerio de Hacienda.

Cuadro A.ll.2
Ingresos Traspasos Codelco™ 2024-2025

(millones de pesos 2025 y miles de délares)

EFECTIVO 2024

Gobierno Central Presupuestario

PRESUPUESTO 2025

EFECTIVO 2025

en miles de US$ 1.423.265 2.000.047 1.851.330

en millones de $ de 2025 1.401.752 1.774.042 1.754.209
Gobierno Central Extrapresupuestario

en miles de US$ - - -

en millones de $ de 2025 - - -
Gobierno Central Consolidado

en miles de US$ 1.423.265 2.000.047 1.851.330

en millones de $ de 2025 1.401.752 1.774.042 1.754.209

[1) Denominada histéricamente “Cobre Bruto” hasta 2025; la denominacion se actualiza para reflejar que Codelco percibe ingresos de fuentes distintas al cobre. EL
cambio es exclusivamente de denominacion y no altera el &mbito ni la comparabilidad histérica de la categoria.

Fuente: Dipres.
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Cuadro A.Il.3

Balance del Gobierno Central presupuestario, extrapresupuestario y consolidado 2024-2025"
(millones de pesos 2025y % del PIB)

CONSOLIDADO 2024
PRESUPUESTARIO EXTRAPRESUPUESTARIO CONSOLIDADO
MM$2025 % DEL PIB MM$2025 % DEL PIB MM$2025 % DEL PIB
TOTAL INGRESOS 70.789.058 21,9 73.416.241 21,6 0 0,0 73.416.241 21,6

De transacciones que

MM$2025 % DEL PIB

€S qu 70.770.679 21,9 73.404.205 21,6 0 0.0 73.404.205 21,6
afectan el patrimonio neto
. Tributarios 58.124.140 18,0 60.644.084 17.8 0 0,0 60.644.084 17.8
IIl. Traspasos Codelco? 1.401.752 0.4 1.754.209 0,5 0 0,0 1.754.209 0,5
I, Otros 11.244.787 3,5 11.005.913 3,2 0 0,0 11.005.913 3,2
De fransacciones en 18.378 0.0 12,036 0.0 0 0.0 12,036 0.0
activos no flnanmeros
TOTAL GASTOS 80.043.843 24,7 82.938.506 24,4 3.245 0,0 82.941.751 24,4
De transacciones que 69.187.273 214 71.429.755 21,0 3.245 0,0 71.433.000 21,0
afectan el patrimonio neto
De transacciones en 10.856.570 3.4 11.508.750 3.4 0 0,0 11.508.750 3.4
activos no ﬂnanoeros
PRESTAMO NETO / -9.254.785 2,9 -9.522.264 2,8 -3.245 0,0 -9.525.510 2,8

ENDEUDAMIENTO NETO

(1) Estas cifras consideran, tanto en ingresos como en gastos, el efecto del Bono Electrénico Fonasa.

[2) Denominada histéricamente “Cobre Bruto” hasta 2025; la denominacion se actualiza para reflejar que Codelco percibe ingresos de fuentes distintas al cobre. El
cambio es exclusivamente de denominacién y no altera el &mbito ni la comparabilidad histérica de la categoria.

Fuente: Dipres.
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Cuadro A.lL4
Estado de operaciones de Gobierno: 2024-2025

Gobierno Central presupuestario, extrapresupuestario y total

(millones de pesos 2025y % del PIB)

MM$2025 % DEL PIB
2024 2025 2024 2025
GOBIERNO CENTRAL PRESUPUESTARIO

TRANSACCIONES QUE AFECTAN EL PATRIMONIO NETO
INGRESOS 70.770.679 73.404.205 21,9 21,6
Ingresos tributarios netos 58.124.140 60.644.084 18,0 17,8
Traspasos Codelco? 1.401.752 1.754.209 0,4 0,5
Imposiciones previsionales 3.842.290 4.366.802 1.2 1.3
Donaciones 79.427 72.278 0,0 0,0
Rentas de la propiedad 2.026.307 1.765.199 0,6 0,5
Ingresos de operacion 1.535.849 1.525.751 05 0,4
Otros ingresos 3.760.914 3.275.882 1,2 1,0
GASTOS 69.181.365 71.429.755 21,4 21,0
Personal 15.835.515 17.168.267 4,9 50
Bienes y servicios de consumo y produccion 6.285.935 6.826.696 1,9 2,0
Intereses de la deuda 3.922.701 4.202.538 1,2 1,2
Subsidios y donaciones 27.154.635 26.578.973 8,4 7.8
Prestaciones previsionales 15.626.335 16.312.818 4,8 4,8
Otros 356.243 340.463 01 0.1
RESULTADO OPERATIVO BRUTO PRESUPUESTARIO 1.589.314 1.974.450 0,5 0,6
ADQUISICION NETA DE ACTIVOS NO FINANCIEROS 10.838.191 11.496.714 33 3,4
Venta de activos Fisicos 18.378 12.036 0,0 0,0
Inversion 4.602.440 4.911.091 1,4 1,4
Transferencias de capital 6.254.129 6.597.659 1,9 1,9
TOTAL INGRESOS 70.789.058 73.416.241 21,9 21,6
TOTAL GASTOS 80.037.935 82.938.506 24,7 24,4
PRESTAMO NETO/ENDEUDAMIENTO NETO PRESUPUESTARIO -9.248.877 -9.522.264 -2,9 -2,8
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Continuacion

MM$2025 % DEL PIB

2024 2025 2024 2025

GOBIERNO CENTRAL EXTRAPRESUPUESTARIO
TRANSACCIONES QUE AFECTAN EL PATRIMONIO NETO 5.908 3.245 0,0 0,0
Fondos Estabilizacién Precios de Combustibles 0 0 0,0 0,0
Ley N°13.196 0 0 0,0 0,0
Ingresos Ley 13.196 0 0 0,0 0,0
Gastos 0 0 0,0 0,0
Intereses devengados bono de reconocimiento 5.908 3.245 0,0 0,0
RESULTADO OPERATIVO BRUTO EXTRAPRESUPUESTARIO -5.908 -3.245 0,0 0,0
ADQUISICION NETA DE ACTIVOS NO FINANCIEROS 0 0 0,0 0,0
TOTAL INGRESOS 0 0 0,0 0,0
TOTAL GASTOS 5.908 3.245 0,0 0,0
PRESTAMO NETO/ENDEUDAMIENTO NETO EXTRAPRESUPUESTARIO -5.908 -3.245 0,0 0,0

GOBIERNO CENTRAL TOTAL

INGRESOS 70.789.058 73.416.241 21,9 21,6
GASTOS 80.043.843 82.941.751 24,7 24,4
PRESTAMO NETO/ENDEUDAM NETO (PRESUPUESTARIO+EXTRAPRESUPUESTARIO) -9.254.785 -9.525.510 -2,9 -2,8

[1) Estas cifras consideran, tanto en ingresos como en gastos, el efecto del Bono Electrénico Fonasa.

[2) Denominada histéricamente “Cobre Bruto” hasta 2025; la denominacion se actualiza para reflejar que Codelco percibe ingresos de fuentes distintas al cobre. El
cambio es exclusivamente de denominacién y no altera el &mbito ni la comparabilidad histérica de la categoria.

Fuente: Dipres.
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Cuadro A.IL.5

Fondos Especiales 2015-2025

moneda nacional + moneda extranjera
(millones de délares y pesos, segln corresponda)

A. EN MONEDA EXTRANJERA

INFORME DE FINANZAS PUBLICAS PRIMER TRIMESTRE 2026

MILLONES DE DOLARES 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Fondo de Reserva de Pensiones
Aportes 463,88 462,29 505,15 541,58 563,89 0,00 0,00 531,60  1.640,53 607,17 0,00
Variacién Valor Mercado!”! -290,90 291,83 962,52 -359,49  1.168,92 929,68 282,27 -1.254,80 828,36 442,61 1.274,70
Retiros? 4,47 4,24 318,80 529,79 583,97  1.584,94  2.966,17 274,45 305,62 310,04 339,81
Saldo al 31 de diciembre 8.112,21 8.862,07 10.010,95 9.663,25 10.812,08 10.156,83 7.472,93 6.475,28 8.638,56 9.378,29 10.313,19
Fondo de Estabilizacion
Econdmicay Social
Aportes 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 5.997,70 0,00 0,00 0,00
Variacion Valor Mercado! -255,79 270,68 969,57 -60,58 666,62 814,70 -299,09 -939,13 157,87 -2,66 272,80
Retiros? 466,76 464,90 2,80 544,39  2.567,06  4.092,86  6.198,96 1,59 1.641,94  2.409,25 1,95
Saldo al 31 de diciembre 13.966,28 13.772,06 14.738,82 14.133,85 12.233,41 8.955,24 2.457,20 7.514,18 6.030,11 3.618,20 3.889,06
Fondo de Estabilizacion de
Precios del Petroleo
Depésitos 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 43,76 0,00 7,56 0,00
Aplicacion 0,00 0,00 0,28 0,00 0,00 0,00 0,00 41,99 2,49 1,09 1,92
Saldo al 31 de diciembre 1,43 1,43 1,15 1,15 1,15 1,15 1,15 2,92 0,43 6,90 4,98
Fondo de Estabilizacion de
Precios de Combustibles
Derivados del Petréleo
Depésitos
Aplicacién
Saldo al 31 de diciembre
Fondo para la Educacion
Depdsitos 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Aplicacion 243,63 665,93 1.283,88 997,15 416,30 0,00 0,00 0,00 215,43 0,00 0,00
Variacién Valor Mercado! 0,40 47,40 27,32 6,24 -13,86 1,60 0,13 2,97 10,16 0,00 0,00
Saldo al 31 de diciembre 3.496,74  2.878,21 1.621,65 630,73 200,57 202,17 202,30 205,27 0,00 0,00 0,00

B. EN MONEDA NACIONAL

MILLONES DE PESOS
Fondo de Infraestructura®

2015

2016

2017

2018

2019

2021

2022

2023

2024

2025

Aportes 54.992 65.281 63.900 65.029 54.268 26.128 28.256 94.427 147.502 116.674 56.149
Intereses Capitalizados 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Retiros 54.992 65.281 63.900 65.029 54.268 26.128 28.256 94.427 147.502 116.674 56.149
Conversion de Monedas
Saldo al 31 de diciembre
Fondo de Reconstruccién
Aportes 0 0 0 0 0 0 0 0 90 1.968 338
Retiros 171 29 0 0 0 0 0 0 3.271 1.476 916
Saldo al 31 de diciembre 3.346 3.317 3.317 3.317 3.317 3.317 3.317 3.317 135 627 49
Fondo para Diagndsticos y
Tratamientos de Alto Costo
Aportes 30.000 60.000 100.000 101.910 106.432 107.624 118.718 123.458 140.064 147.257 152.800
Retiros 0 33.531 52.960 58.852 71.851 130.074 115.543 166.000 177.762 184.528 228.424
Variacién Valor Mercado!” 0 2.587 3.807 4.992 6.953 3.340 209 17.376 18.074 8.246 4.005
Saldo al 31 de diciembre 30.000,30 59.056 109.903 157.954 199.487 180.377 183.761 158.595 138.970 109.946 38.326

(1) Considera los intereses devengados y las ganancias (o pérdidas) de capital.
[2) Considera los pagos por concepto de administracion, custodia y otros como los retiros efectivos de recursos.
(3] Se refiere al fondo creado bajo un Protocolo entre el Ministro de Hacienda y de Obras Publicas, en septiembre de 1998.

Fuente: Dipres.
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INFORME DE FINANZAS PUBLICAS PRIMER TRIMESTRE 2026

Cuadro A.IL.6
Ingresos por impuestos 2017-2025

Ejecucion presupuestaria consolidada
(millones de pesos de cada ano)

2017 2018 2020 2021 2022 2023 2024
1. Impuestos a la renta 12.502.020 14.380.856 14.232.826 12.520.385 18.841.749 26.920.285 20.306.258 23.122.723 26.055.529
Declaracién anual -974.089 -669.315 -797.250 -1.948.843 -401.014 2.538.334 -2.649.060 -1.244.707 37.285
Impuestos 8.179.108 8.899.011 10.486.820 10.531.818 9.154.781 16.837.611 16.659.148 15.329.239 18.068.489
Sistemas de pago -9.153.197 -9.568.326  -11.284.070  -12.480.662 -9.555.795  -14.299.276  -19.308.208  -16.573.947 -18.031.204

Declaracion y pago

mensual 5.463.380 5.841.360 5.110.737 6.097.163 7.839.783 8.641.581 7.689.780 8.771.303 8.705.683

Pagos provisionales

8.012.730 9.208.811 9.919.338 8.372.065 11.402.980 15.740.370 15.265.538 15.596.127 17.312.560
mensuales

ZImpuesto al valor 15.069.540  16.211.646  16.348.944  15.963.032  22.785.935  24.515.246  24.179.491  26.779.147 28.549.581

agregado
I.V.A. declarado 21.162.615 22.834.272 24.079.793 24.260.708 31.514.588 35.802.223 37.058.043 40.584.417 44.158.900
Crédito especial
empresas -342.328 -390.788 -415.812 -314.552 -378.316 -441.184 -447.683 -406.512 -402.902
constructoras
Devoluciones -5.750.748 -6.231.838 -7.315.038 -7.983.124 -8.350.337  -10.845.792  -12.430.870  -13.398.757 -15.206.417

3. Impuestos a

o 2.620.006  2.728.472  2.802.130  2.854.866  2.718.807  2.221.929  3.717.941  3.535.237 3.902.564
productos especificos
Tabacos, cigarros y 978.696 981.456 973.335 1.021.917 1.201.968 1.171.382 1.092.381 966.742 950.028
cigarrillos
Combustibles 1.629.561 1.727.392 1811.132 1.799.846 1.507.872 1028982  2.604.565 2.498.108 2.882.309
Derechos de 11.749 19.623 17.662 33.104 8.967 21.566 20.995 70.387 70.227
extraccion de pesca
4. Impuestos a los 518.645 587.721 672.555 354,171 590.816 765.709 746.189 775.431 851.524
actos juridicos
5. Impuestos al 321.156 347.555 331.846 294.204 468.128 555.863 481.396 538.210 611.272
comercio exterior
6. Otros -153.444 182.076 341.919 377.944 377.495 944.967 817.380  1.023.651 673.614
Fluctuacion deudores
més diferencias 928465 ~729.906 -382.052 402769 ~773.300 756955 852,491 -845.764 1.123.014
pendientes
Otros 775.020 911.982 723.971 780.713 1.150.795 1.701.922 1.669.871 1.869.415 1.796.628
::ﬁﬁggg:mos POR  30.877.923 34438327  34.730.219 32364601  45.782.929  55.924.000  50.248.655  55.774.398 60.644.084

Fuente: Dipres.
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INFORME DE FINANZAS PUBLICAS PRIMER TRIMESTRE 2026

Cuadro A.IL7
Ingresos por impuestos 2017-2025

Ejecucion presupuestaria consolidada
(millones de pesos 2025)

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
1. Impuestos a la renta 18.347.010 20.602.826 19.941.391 17.023.534 24.510.382 31.368.417 21.992.523 24.096.869 26.055.529
Declaracién anual -1.429.499 -958.898 -1.117.014 -2.649.775 -521.661 2.957.752 -2.869.043 -1.297.146 37.285
Impuestos 12.003.034 12.749.225 14.692.921 14.319.749 11.909.042 19.619.748 18.042.552 15.975.051 18.068.489
Sistemas de pago -13.432.533  -13.708.123  -15.809.935  -16.969.524  -12.430.702  -16.661.996  -20.911.594  -17.272.197  -18.031.204

Declaracion y pago

mensual 8.017.639 8.368.662 7.160.574 8.290.101 10.198.420 10.069.459 8.328.352 9.140.833 8.705.683

Pagos provisionales

11.758.871 13.193.063 13.897.831 11.383.208 14.833.622 18.341.206 16.533.214 16.253.182 17.312.560
mensuales

2. Impuesto al valor 22114905  23.225.719  22.906.252  21.704.382  29.641.195  28.565.986  26.187.396  27.907.337  28.549.581

agregado
[.V.A. declarado 31.056.637 32.713.667 33.737.825 32.986.445 40.995.907 41.717.949 40.135.405 42.294.214 44.158.900
Crédito especial
empresas -502.374 -559.865 -582.587 -427.686 -492.135 -514.083 -484.859 -423.638 -402.902
constructoras
Devoluciones -8.439.358 -8.928.083 -10.248.986 -10.854.377 -10.862.577 -12.637.880 -13.463.150 -13.963.239 -15.206.417

3. Impuestos a

. 3.844.921 3.908.962 3.926.020 3.881.663 3.536.774 2.589.066 4.026.685 3.684.174 3.902.564
productos especificos

Tabacos, cigarros y

cigarmillos 1.436.260 1.406.089 1.363.725 1.389.465 1.563.587 1.364.933 1.183.094 1.007.470 950.028
Combustibles 2.391.419 2.474.760 2.537.549 2.447.188 1.961.522 1.199.004 2.820.852 2.603.352 2.882.309
Derechos de 17.241 28.113 24.747 45.010 11.665 25.129 22.739 73.352 70.227
extraccion de pesca

4 Impuestos a los 761.125 842.003 942.307 481.554 768.566 892.230 808.154 808.099 851.524

actos juridicos

5. Impuestos al 471.304 497.927 464,944 400.018 608.966 647.710 521.372 560.885 611.272

comercio exterior

6. Otros -225.183 260.852 479.057 513.877 491.067  1.101.108 885.257  1.066.776 673.614
Fluctuacion deudores
més diferencias 1362546 -1.045.705 -535.287 5476432 -1.005.951 -882.029 -923.283 881396  -1.123.014
pendientes
Otros 1.137.360 1.306.557 1.014.345 1.061.509 1.497.017 1.983.137 1.808.540 1.948.172 1.796.628

:uiﬁiéggswms POR 45314080  49.338.290  48.659.971  44.005.029  59.556.949  65.164.516  54.421.387  58.124.140  60.644.084

Fuente: Dipres.
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Cuadro A.IL.8
Ingresos por impuestos 2017-2025

Ejecucion presupuestaria sin mineras privadas consolidada
(millones de pesos de cada ano)

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
1. Impuestos a la renta 11.684.393 12.848.056 12.333.057 11.181.979 15.961.882 22.943.736 17.962.116 19.675.544 20.767.243
Declaracién anual -968.536 -960.509 -1.386.746 -1.858.389 -670.449 1.318.096 -2.402.435 -1.179.971 -977.478
Impuestos 7.736.393 7.957.794 8.983.415 9.188.640 7.607.535 12.973.068 14.481.143 12.637.429 13.504.156
Sistemas de pago -8.704.930 -8.918.303  -10.370.161  -11.047.029 -8.277.984  -11.654.972  -16.883.579  -13.817.400 -14.481.634

Declaracion y pago

mensual 5.051.628 5.514.841 4.824.036 5.877.811 7.238.414 8.313.866 7.455.381 8.354.143 8.308.522

Pagos provisionales

7.601.301 8.293.724 8.895.767 7.162.558 9.393.917 13.311.774 12.909.171 12.501.372 13.436.198
mensuales

2. Impuesto al valor 15.069.540  16.211.646  16.348.944  15.963.032  22.785.935  24.515.246  24.179.491  26.779.147 28.549.581

agregado

|.V.A. declarado 21.162.615 22.834.272 24.079.793 24.260.708 31.514.588 35.802.223 37.058.043 40.584.417 44.158.900
Crédito especial

empresas -342.328 -390.788 -415.812 -314.552 -378.316 -441.184 -447.683 -406.512 -402.902
constructoras

Devoluciones -5.750.748 -6.231.838 -7.315.038 -7.983.124 -8.350.337  -10.845.792  -12.430.870  -13.398.757 -15.206.417

3. Impuestos a

o 2.620.006 2728472  2.802.130  2.854.866  2.718.807  2.221.929  3.717.941  3.535.237 3.902.564
productos especificos
Tabacos, cigarros y 978.696 981.456 973.335 1.021.917 1.201.968 1.171.382 1.092.381 966.742 950.028
cigarrillos
Combustibles 1.629.561 1727392 1811132 1.799.846 1.507.872 1.028.982  2.404565  2.498.108 2.882.309
Derechos de 11.749 19.623 17.662 33.104 8.967 21.566 20.995 70.387 70.227
extraccion de pesca
jtr'l,’:i'zz:sms alos actos 518.645 587.721 672.555 354.171 590.816 765.709 746.189 775.431 851.524
5. Impuestos al 321.156 347.555 331.846 294.204 468.128 555.863 481.396 538.210 611.272
comercio exterior
6. Otros -153.444 182.076 341.919 377.944 377.495 944.967 817.380  1.023.651 673.614
Fluctuacion deudores
més diferencias 928.465 ~729.906 -382.052 ~402.769 ~773.300 756955 852,491 -845.764 1.123.014
pendientes
Otros 775.020 911.982 723.971 780713 1.150.795 1.701.922 1.669.871 1.869.415 1.796.628
:uc;ﬁlézc;cs)gmos POR 30060295 32.905.526 32.830.451  31.026.196  42.903.063 51.947.451 47.904513  52.327.220 55.355.797

Fuente: Dipres.
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Cuadro A.IL9
Ingresos por impuestos 2017-2025

Ejecucion presupuestaria sin mineras privadas consolidada
(millones de pesos 2025)

2018 2019 2020 2022 2023 2024 2025
1. Impuestos a la renta 17.147.122 18.406.849 17.279.655 15.203.751 20.764.093  26.734.809 19.453.720 20.504.463 20.767.243
Declaracién anual -1.421.350 -1.376.080 -1.942.948 -2.526.787 -872.156 1.535.889 -2.601.938 -1.229.682 -977.478
Impuestos 11.353.340 11.400.784 12.586.524 12.493.476 9.896.300 15.116.653 15.683.682 13.169.836 13.504.156
Sistemas de pago -12.774.690  -12.776.864  -14.529.472  -15.020.263  -10.768.456 ~ -13.580.764  -18.285.619  -14.399.518 -14.481.634

Declaracion y pago

mensual 7.413.383 7.900.872 6.758.882 7.991.856 9.416.127 9.687.595 8.074.488 8.706.098 8.308.522

Pagos provisionales

11.155.089 11.882.057 12.463.721 9.738.682 12.220.123 15.511.325 13.981.170 13.028.048 13.436.198
mensuales

2. Impuesto al valor 22114905  23.225.719  22.906.252  21.704.382  29.641.195  28.565.986  26.187.396  27.907.337  28.549.581

agregado
LV.A. declarado 31.056.637  32.713.667  33.737.825  32.986.445  40.995.907  41.717.949 40135405 42294214  44.158.900
Crédito especial
empresas -502.374 559,865 -582.587 ~427.686 492135 514083 484,859 423.638 ~402.902
constructoras
Devoluciones 8439358 -8.928.083 -10.248.986 -10.854.377 -10.862.577 -12.637.880  -13.463.150 -13.963.239  -15.206.417
3. Impuestos a productos 3.846.921  3.908.962  3.926.020  3.881.663  3.536.774  2.589.066  4.026.685  3.684.174 3.902.564
especificos
Ifgbaarcrilsc‘garms y 1436260 1406089  1.363.725  1.389.465  1.563.587 1364933  1.183.094  1.007.470 950.028
Combustibles 2391419 2474760 2.537.549 2447188 1961522  1.199.004  2.820.852  2.603.352 2.882.309
Derechos de extraccion 17.241 28.113 24.747 45.010 11.665 25.129 22.739 73.352 70.227
de pesca
jl'l;r'zi';z:sms alos actos 761.125 842.003 942.307 481.554 768.566 892.230 808.154 808.099 851.524
2;(:2?::’““ al comercio 471.304 497.927 464.944 400.018 608.966 647.710 521.372 560.885 611.272
6. Otros -225.183 260.852 479.057 513.877 491.067  1.101.108 885.257  1.066.776 673.614
Fluctuacion deudores
més diferencias 1362546 -1.045.705 -535.287 547.632  -1.005.951 -882.029 -923.283 881396 -1.123.014
pendientes
Otros 1137.360 1306557  1.014345  1.061.509  1.497.017  1983.137  1.808.540  1.948.172 1.796.628
::‘;ﬁiﬁ?gg“os POR 46114192 47142313 45.998.235  42.185.246  55.810.661  60.530.909  51.882.584  54.531.734  55.355.797

Fuente: Dipres.
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Cuadro A.I10
Ingresos por impuestos 2017-2025

Ejecucion presupuestaria mineras privadas consolidada
(millones de pesos de cada ano)

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

1. Impuestos a la renta 817.628  1.532.801 1.899.768 1.338.405 2.879.866 3.976.549  2.344.141 3.447.179  5.288.286
Declaracién anual -5.553  291.194  589.496  -90.455  269.435 1.220.239  -246.625  -64.736  1.014.763
Impuestos 442.714 941.217 1.503.405 1.343.178  1.547.245 3.864.543  2.178.005 2.691.810  4.564.333
Sistemas de pago 448267 -650.023  -913.909 -1.433.433 -1.277.811 -2.644.304 -2.424.430 -2.756.547  -3.549.570
Eﬁ:gi?é” y pago 411.752 326519 286.701 219.352 601369 327.714 234399 417.160 397.161

Pagos provisionales

411.429 915.087  1.023.572  1.209.508 2.009.063  2.428.596 2.356.367  3.094.755 3.876.362
mensuales

INGRESOS NETOS POR

IMPUESTOS 817.628  1.532.801 1.899.768 1.338.405  2.879.866 3.976.549  2.344.141 3.447.179  5.288.286

Fuente: Dipres.

Cuadro A.ILT1
Ingresos por impuestos 2017-2025

Ejecucion presupuestaria mineras privadas consolidada
(millones de pesos 2025)

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

1.lmpuestos alarenta  1.199.888  2.195.977 2.661.736 1.819.783  3.746.288 4.633.608 2.538.803 3.592.406  5.288.286
Declaracién anual -8.149  417.181 825934  -122.988  350.496 1.421.863  -267.105  -67.464  1.014.763
Impuestos 649.694  1.348.441 2106397 1.826273  2.012.742 4503.095 2.358.870 2.805.215  4.564.333
Sistemas de pago -657.843  -931.260 -1.280.463 -1.949.261 -1.662.246 -3.081.232 -2.625.975 -2.872.679 -3.549.570
aeecrigaafié” ypago 604.255 467790 401.692  298.246 782294  381.864  253.864 434735 397.161

Pagos provisionales
mensuales

INGRESOS NETOS POR
IMPUESTOS

603.782 1.311.006  1.434.110  1.644.526  2.613.499  2.829.881 2.552.044  3.225.135  3.876.362

1.199.888  2.195.977 2.661.736 1.819.783  3.746.288 4.633.608 2.538.803 3.592.406  5.288.286

Fuente: Dipres.

Cuadro A.II.12

Proyeccion de ingresos traspasos Codelco™ 2026
(miles de déblares)

PREE!:LIJE:UDEESTOS PROYECCION
Gobierno central presupuestario 308.200 2.472.000
Gobierno central extrapresupuestario 0 0
Gobierno central total 308.200 2.472.000

(1) Denominada histéricamente “Cobre Bruto” hasta 2025; la denominacién se actualiza para reflejar que Codelco percibe ingresos de fuentes distintas al cobre,
agregandose en 2026 actividades relacionadas con la explotacion de litio. EL cambio es exclusivamente de denominacion y no altera el dmbito ni la comparabilidad
histérica de la categoria.

Fuente: Dipres.
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Cuadro A.Il.13

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

DECLARACION DECLARACION Y PAGOS IMPUESTO TOTAL PAGOS POR
ANUAL DE RENTA  PAGO MENSUAL PROVISIONALES ADICIONAL IMPUESTO A LA

MENSUALES RETENIDO RENTA
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 57.655 161.305 213.114
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 455179 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
20M 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 4.081.893 424.366 5.560.938
Ley de Presupuestos 2026 775.889 5.167.570 4.551.189 616.381 5.943.459
Proyeccion 2026 1.033.868 6.660.663 6.165.643 495.020 7.694.530

p: corresponde a la proyeccién para el ano 2026 de acuerdo a la informacién disponible al cierre de este informe.
Fuente: Dipres.
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Cuadro A.lL14
Estado de operaciones del Gobierno 2026

PUBLICAS PRIMER TRIMES

Gobierno central presupuestario, extrapresupuestario y total

(millones de pesos 2026 y % del PIB)

MM$2026 % DEL PIB

GOBIERNO CENTRAL PRESUPUESTARIO

RE 2026

TRANSACCIONES QUE AFECTAN EL PATRIMONIO NETO

INGRESOS 78.800.969 21,6
Ingresos tributarios netos 64.556.665 17,7
Traspasos Codelco? 2.248.531 0,6
Imposiciones previsionales 4.918.994 1.4
Donaciones 73.823 0,0
Rentas de la propiedad 2.618.567 0,7
Ingresos de operacion 1.624.364 0,4
Otros ingresos 2.760.025 08

GASTOS 75.473.183 20,7
Personal 20.072.747 55
Bienes y servicios de consumo y produccion 7.253.709 2,0
Intereses de la deuda 4.699.395 1.3
Subsidios y donaciones 27.149.811 7.5
Prestaciones previsionales 16.207.153 4.5
Otros 90.368 0,0

RESULTADO OPERATIVO BRUTO PRESUPUESTARIO 3.327.787 0,9

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 78.814.783 21,7

TOTAL GASTOS 87.548.763 24,1

PRESTAMO NETO/ENDEUDAMIENTO NETO PRESUPUESTARIO -8.733.980 -2,4
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Continuacion

MM$2026 % DEL PIB

GOBIERNO CENTRAL EXTRAPRESUPUESTARIO

TRANSACCIONES QUE AFECTAN EL PATRIMONIO NETO

Fondos de Estabilizacion Precios de Combustibles 0 0,0
Ley N°13.196 0 0.0
Ingresos Ley N° 13.196 0 0,0
Ingresos intereses Ley 0 0,0
Gastos 1.496 0,0
Intereses devengados bonos de reconocimiento 1.496 0,0
RESULTADO OPERATIVO BRUTO EXTRAPRESUPUESTARIO -1.496 0,0
ADQUISICION NETA DE ACTIVOS NO FINANCIEROS 0 0,0
TOTAL INGRESOS 0 0,0
TOTAL GASTOS 1.496 0,0
PRESTAMO NETO/ENDEUDAMIENTO NETO EXTRAPRESUPUESTARIO -1.496 0,0
GOBIERNO CENTRAL TOTAL
TOTAL INGRESOS 78.814.783 21,7
TOTAL GASTOS 87.550.259 24,1
PRESTAMO NETO/ENDEUDAMIENTO NETO (TOTAL) -8.735.476 -2,4

(1) Denominada histéricamente “Cobre Bruto” hasta 2025; la denominacién se actualiza para reflejar que Codelco percibe ingresos de fuentes distintas al cobre,
agregandose en 2026 actividades relacionadas con la explotacion de litio. El cambio es exclusivamente de denominacion y no altera el dmbito ni la comparabilidad

histérica de la categoria.
Fuente: Dipres.
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ANEXO 1I. INFORMES FINANCIEROS DE PROYECTOS DE LEY E INDICACIONES
REALIZADOS ENTRE ENERO Y MARZO DE 2026

Cuadro Al

Informes financieros de proyectos de ley enviados entre enero y marzo de 2026, con efectos en los gastos fiscales!”
(miles de pesos 2026)

e NOMBRE IF EFECTO EN GASTO

BOLETIN  MENSAJE 2028

Proyecto de ley que otorga reajuste general
de remuneraciones a las y los trabajadores
3 18036-05  275-373  del Sector Publico, concede aguinaldos que 1.597.776.000 1.147.426.000 1.140.460.000 1.140.460.000 1.140.460.000
sefnala, concede otros beneficios que indica,
y modifica diversos cuerpos legales

Proyecto de ley que modifica el Cdédigo del
13 18044-13  281-373  Trabajo con el objeto de regular un sistema 4.626.125 3.757.067 3.628.222 3.628.222 3.628.222
de negociacion colectiva multinivel

Proyecto de ley que regula la prevencion de
20 16335-14  174-371  incendios forestales y rurales y otras materias 891.390 679.803 679.803 679.803 679.803
que indica

Proyecto de ley que crea un nuevo sistema de

L . -62.475.000 19.179.000 1.857.000 1.857.000 1.857.000
subsidio unificado al empleo

22 17641-13  265-373

Proyecto de ley que optimiza el mecanismo de
sustentabilidad del Fondo para Diagndsticos y
Tratamientos de Alto Costo y modifica la Ley
31 15047-11  069-373  N° 20.850 que crea un Sistema de Proteccion ~ 34.534.267 34.534.267 34.534.267  34.534.267  34.534.267
Financiera para Diagndsticos y Tratamientos
de Alto Costo y rinde homenaje péstumo a don
Luis Ricarte Soto Gallegos

Proyecto de Ley que moderniza el Sistema
Nacional de Servicios de Salud; fortalece al
Fondo Nacional de Salud; crea el Servicio
Nacional de Salud Digital; otorga facultades
al Instituto de Salud Publica de Chile, a
la Central de Abastecimiento del Sistema
Nacional de Servicios de Salud; y modifica
normas que indica

32 17375-11 296-373 147.935.865 95.524 95.524 95.524 95.524

Proyecto de Ley sobre uso de agua de mar

34 11608-09 * S
para desalinizacion

201.773 194.198 725.839 504.371 342.815

Proyecto de ley que modifica la Ley N°19.132,
40 14832-24  460-369  que crea empresa Television Nacional de 5.953.017 5.953.017 5.953.017 5.953.017 5.953.017
Chile

Proyecto de ley que crea el Subsistema
de Inteligencia Econdmica y establece
41 15975-25  307-373  otras medidas para la prevencion y alerta 1.673.011 1.359.686 1.359.686 1.359.686 1.359.686
de actividades que digan relacién con el
crimen organizado

Proyecto de ley sobre fomento a las artes de

50 18031-24 * v 61.884 61.884 61.884 61.884 61.884
Proyecto de ley para promover el
51 13822-07 317-373 envelecimiento positivo, el cuidado integral - g5 5ag 1.636.155 1.782.719 1.782.719  1.782.719

de las personas mayores, y el fortalecimiento
de la institucionalidad del adulto mayor
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Continuacidn

N° N° N° EFECTO EN GASTO

NOMBRE IF

IF BOLETIN  MENSAJE

Proyecto de Ley que equipara el derecho
de sala cuna para las trabajadoras, los
trabajadores y los independientes que indica,
en las condiciones que establece, modifica el
Cédigo del Trabajo para tales efectos y crea
un Fondo Solidario de Sala Cuna

59 14782-13  325-373 27.756.129 57.991.949 61.009.949 60.361.949  59.681.949

Proyecto de ley que delega facultades para
la fijacion de las plantas de personal de
la Subsecretaria de Salud Publica, de la
65 18113-11 329-373  Subsecretaria de Redes Asistenciales y de 421.056 421.056 421.056 421.056 421.056
la Central de Abastecimiento del Sistema
Nacional de Servicios de Salud y establece
las normas de encasillamiento

Ley que otorga reajuste general de
remuneraciones a las y los trabajadores
73 18036-05  275-373  del Sector Publico, concede aguinaldos que 1.597.790.000 1.147.443.000 1.140.477.000 1.140.477.000 1.140.477.000
sefala, concede otros beneficios que indica,
y modifica diversos cuerpos legales

Proyecto de ley que adopta medidas
transitorias para contener el precio del
74 18137-05  003-374  kerosene doméstico en el contexto de la 111.530.000 0 0 0 0
emergencia energética internacional, y otras
medidas que indica

Indicaciones al proyecto de ley que adopta
medidas transitorias para contener el precio
75 18137-05 004-374  del kerosene doméstico en el contexto de la  14.005.000 0 0 0 0
emergencia energética internacional, y otras
medidas que indica

Indicaciones al proyecto de ley que adopta
medidas transitorias para contener el precio
76 18137-05  005-374  del kerosene doméstico en el contexto de la 117.600 0 0 0 0
emergencia energética internacional, y otras
medidas que indica

Proyecto de ley que crea un nuevo juzgado
77 17880-13  184-373  de letras del trabajo en Santiago, y fortalece  4.216.336 5.813.080 5.764.082 5.764.082 5.764.082
los juzgados de letras del trabajo que indica

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.

[1) No incluye aquellos IF que fueron sustituidos por otros, ni los IF consolidados.

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

Fuente: Dipres.
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Cuadro A.lll.2

Informes financieros de proyectos de ley enviados entre enero y marzo de 2026, con efectos en los ingresos fiscales
(miles de pesos 2026)

Ne N° EFECTO EN INGRESO

NOMBRE IF

BOLETIN MENSAJE

Proyecto de ley que otorga reajuste
general de remuneraciones a las y los
trabajadores del Sector Publico, concede

3 18036-05 275-373 : - -374.000 -905.000 -905.000 -905.000 -905.000
aguinaldos que senala, concede otros
beneficios que indica, y modifica diversos
cuerpos legales
Proyecto de ley que modifica el Cddigo
13 1804413  281-373 el Trabajo con el objeto de reqular 4 o505gy 1230080 -1.236.080  -1.236.080  -1.236.080

un sistema de negociacion colectiva
multinivel

Proyecto de Ley que equipara el derecho
de sala cuna para las trabajadoras, los
trabajadores y los independientes que
59 14782-13 325-373  indica, en las condiciones que establece, -22.812.000 -38.847.000  -27.622.000  -23.966.000 -21.104.000
modifica el Cédigo del Trabajo para tales
efectos y crea un Fondo Solidario de Sala
Cuna

Proyecto de ley que introduce normas
en materia de cotizaciones previsionales
de los trabajadores independientes del
articulo 42 N°2 de la Ley sobre Impuesto
a la Renta, y modifica otros cuerpos
legales que indica.

63 18112-13 328-373 0 0 0 0 1.209.000

Ley que Otorga reajuste general de
remuneraciones a las y los trabajadores
del Sector Publico, concede aguinaldos
que senala, concede otros beneficios
que indica, y modifica diversos cuerpos
legales

73 18036-05 275-373 -374.000 -905.000 -905.000 -905.000 -905.000

Proyecto de ley que adopta medidas
transitorias para contener el precio del
74 18137-05 003-374  kerosene doméstico en el contexto de la -124.463.000 0 0 0 0
emergencia energética internacional, y
otras medidas que indica

Indicaciones al Proyecto de ley que adopta
medidas transitorias para contener el
76 18137-05 005-374  precio del kerosene doméstico en el  5.301.000 0 0 0 0
contexto de la emergencia energética
internacional, y otras medidas que indica

Nota: Los valores con signo positivo significan menores ingresos fiscales y los valores con signo negativo significan mayores ingresos fiscales. Los IF sustitutivos
sustituyen los costos de los IF anteriores.
Fuente: Dipres.
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Cuadro A.lIL3
Informes financieros de proyectos de ley enviados entre enero y marzo de 2026, sin efecto en gastos o ingresos fiscales"

INFORME DE FINANZAS PUBLICAS PRIMER TRIMESTRE 2026

N°IF N°BOLETIN N°MENSAJE NOMBRE IF

Proyecto de ley que modifica la Ley N°20.500 sobre asociaciones y participacion ciudadana en la gestion piblica
1 17797-06 271-373 y otros cuerpos normativos que indica
2 17879-25 273-373 Proyecto de ley que establece el Sistema Nacional de Proteccién Ciudadana
b 14714-01 276-373 Indicaciones al proyecto de Ley que establece una ley marco de suelos

Proyecto de ley que modifica la Ley N° 18.302, Ley de Seguridad Nuclear, con el objeto de priorizar las
8 17948-11 277-373 autorizaciones para el uso sanitario de materiales radioactivos

Proyecto de ley que modifica la Ley N°18.290, de transito, para que los operadores de transporte plblico mayor
10 16853-15 279-373 dispongan, en los terminales, de instrumentos de control de consumo de alcohol y drogas por parte de los

conductores.

Proyecto de ley que otorga reajuste general de remuneraciones a las y los trabajadores del Sector Publico,
12 18036-07 292-373 concede aguinaldos que sefala, concede otros beneficios que indica, y modifica diversos cuerpos legales
14 284-373 Proyecto de Ley que modifica el acuerdo complementario de la Ley N°19.297 y regula las materias que indica

Proyecto de ley que regula la creacién y difusién de imitaciones digitales realistas de la imagen, cuerpo o voz de
16 17795-19 287-373 las personas, generadas mediante inteligencia artificial
17 12234-02 283-373 Proyecto de ley que fortalece y moderniza el Sistema de Inteligencia del Estado

Proyecto de ley que modifica el articulo 3a de la Ley N° 18.918 Organica Constitucional del Congreso Nacional
18 17301-13 280-373 sobre causales de término de contrato de las y los trabajadores parlamentarios
23 12234-02 294-373 Proyecto de Ley que Fortalece y Moderniza el Sistema de Inteligencia del Estado

Proyecto de ley que concede la calidad de titulares de una dotacién docente a los profesionales de la educacion
26 17755-04 290-373 incorporados a ella, en calidad de contratados, por un minimo de tres afos

Proyecto de ley que modifica la ley organica de la Direccion General del Territorio Maritimo y de Marina Mercante
27 18072-02 301-373 restituyendo la denominacién Gobernacion Maritima de Chiloé
33 12234-02 300-373 Proyecto de ley que fortalece y moderniza el Sistema de Inteligencia del Estado

Proyecto de ley sobre convivencia, buen trato y bienestar en las comunidades educativas, con el objetivo
39 16781-04 308-373 de prevenir y erradicar el acoso escolar, la discriminacién y todo tipo de violencia en los establecimientos

educacionales
42 12234-02 309-373 Proyecto de ley que fortalece y moderniza el Sistema de Inteligencia del Estado

Proyecto de ley que concede la calidad de titulares de una dotacién docente a los profesionales de la educacion
43 17755-04 313-373 incorporados a ella, en calidad de contratados, por un minimo de tres afos

Proyecto de ley que modifica la Ley N° 21.040 y otros cuerpos legales, fortaleciendo la gestion educativa y
46 16705-04 312-373 mejorando las normas sobre administracion e instalacion del Sistema de Educacion Publica

Proyecto de ley que modifica diversos cuerpos legales para promover la gobernabilidad y la representatividad
57 17640-06 321-373 del sistema politico

Proyecto de ley que actualiza la ley orgénica del Instituto de Desarrollo Agropecuario (INDAP), con el propésito de
62 324-373 fortalecer su institucionalidad y adecuar su marco normativo a los desafios actuales y futuros de la agricultura

familiar en nuestro pafs, junto con regular

Proyecto de acuerdo que aprueba el acuerdo de Coproduccion Audiovisual entre el Gobierno de la Republica de
b6 319-373 Chile y el Gobierno de la Republica Federativa del Brasil, suscrito en Brasilia, Republica Federativa del Brasil,

el 22 de abril de 2025
47 320-373 Proyecto de ley que regula la residencia, permanencia y el traslado hacia y desde el territorio especial del

Archipiélago Juan Ferndndez e incorpora las Islas Desventuradas a la comuna de Juan Fernandez

(1) No incluyen IF consolidados.

Fuente: Dipres.
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