INFORME DE LA COMISION DE HACIENDA,
recaido en el proyecto de ley, en segundo tramite
constitucional, que modifica la ley N°20.128, sobre
responsabilidad fiscal.
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Resumen Ejecutivo.

HONORABLE SENADO:

La Comision de Hacienda tiene el honor de informar el proyecto de
ley de la referencia, en segundo tramite constitucional, iniciado en Mensaje de
Su Excelencia el ex Vicepresidente de la Republica, sefior Rodrigo Delgado
Mocarquer, con urgencia calificada de “suma”.

Se hace presente que en virtud del acuerdo adoptado por la Sala
del Senado con fecha 30 de agosto de 2022, el proyecto de ley fue discutido
en general y en particular a la vez por los integrantes de la Comisién de
Hacienda.

Cabe hacer presente que, en el mes de enero de 2022, y
encontrandose el proyecto con urgencia calificada de “discusién inmediata” el
Ejecutivo present6é las indicaciones nameros |, Il y lll, contenidas en el
Mensaje N° 426-369, de fecha 3 de enero de 2022, que mas adelante se
describen, las que posteriormente fueron retiradas por el Mensaje 116-370,
de fecha 19 de agosto de 2022, mediante el cual se formularon a la iniciativa
14 indicaciones nuevas.

Asimismo, se deja constancia de que el Ejecutivo presenté un
nuevo paguete de indicaciones, contenidas en el Mensaje N° 35-372, de
fecha 8 de abril de 2024, retirando parte de las indicaciones contenidas en el
citado Mensaje 116-370. Con todo, antes de que fueran conocidas por la
Comisién, mediante Mensaje 53-372, de fecha 17 de abril de 2024, el
Ejecutivo comunico el retiro de todas las indicaciones presentadas hasta ese
entonces, para proceder a formular un total de 12 nuevas indicaciones.
Finalmente, con fecha 12 de junio de 2024, el Ejecutivo presentd una nueva


http://www.senado.cl/appsenado/templates/tramitacion/index.php?boletin_ini=14615-05

indicacion, del mismo tenor que la formulada en igual fecha por el Honorable
Senador sefior Coloma.

OBJETIVO (S) DEL PROYECTO

Complementar, modernizar y adecuar a los nuevos escenarios
politicos y sociales la normativa del manejo fiscal responsable y consistente
en el cuidado de las cuentas fiscales para el desarrollo del pais y sus
habitantes, mediante nuevas herramientas que permitan robustecer mas la
institucionalidad de las finanzas publicas, fortaleciendo su calidad y
transparencia.

En lo particular, se contemplan los siguientes objetivos: a) Se
complementa la regla del Balance Estructural con un ancla de Deuda Bruta
del Gobierno Central Total. Asimismo, se establece un mecanismo de
“Clausula de Escape” que permitird al Gobierno desviarse temporalmente de
las metas fiscales de Balance Estructural, en los supuestos que indica; b)
Con el fin de robustecer los fondos soberanos existentes, se hacen
modificaciones al Fondo de Estabilizacion Econémica y Social y al Fondo de
Reserva de Pensiones; ¢) Se amplian las funciones de evaluacion, monitoreo
y opinion del Consejo Fiscal Autbnomo en las materias que se indican, se
modifican las dietas de sus consejeros Yy Sse incorporan nuevas
incompatibilidades con el ejercicio del cargo; d) Se explicita la oportunidad de
presentacion de los Informes Financieros que elabora la Direccién de
Presupuestos, sumada a la necesidad de publicar un informe financiero
consolidado; e) Se establecen nuevas funciones informativas para la
Direccion de Presupuestos, y f) Se permite que personas juridicas
designadas a través del Ministerio de Hacienda, puedan realizar intercambios
temporales de valores de deuda publica, en el contexto de un programa de
formadores de mercado que disponga, regule e implemente el Ministerio de
Hacienda.

CONSTANCIAS

- Normas de quérum especial: Si tiene.

- Consulta a la Excma. Corte Suprema: No hubo.

- Proposicion de cambio de nombre del proyecto: Si hubo




NORMAS DE QUORUM ESPECIAL

El inciso primero del articulo 25 contenido en el numeral 8 del
articulo primero es de quérum calificado y debe ser aprobado por la mayoria
absoluta de los senadores en ejercicio, en conformidad con lo dispuesto en el
articulo 63 namero 7) de la Constitucion Politica de la Republica, en relacion
con lo establecido en el articulo 66, inciso segundo, de la misma Carta
Fundamental.

PROPUESTA DE CAMBIO DE NOMBRE DEL PROYECTO

La Comision acordd proponer el cambio de la denominacion de la
iniciativa por la siguiente: “Proyecto de ley que promueve la responsabilidad
y transparencia en la gestion financiera del Estado”.

El cambio de nombre obedece a las modificaciones realizadas por la

Comision al texto del proyecto de ley, que abarcan otros cuerpos legales,
ademas de la ley N° 20.128.

ASISTENCIA

- Senadores y Diputados no integrantes de la Comision:

El Honorable Senador sefior Kuschel.

- Representantes del Ejecutivo e invitados:

Del Ministerio de Hacienda: el Ministro, sefior Mario Marcel; la
Coordinadora Legislativa, sefiora Consuelo Fernandez y el Asesor, sefior
Andrés Smith. De la Administracion anterior asistieron el entonces Ministro,
sefior Rodrigo Cerda; el ex Coordinador Macroeconémico, sefior Cristébal
Gamboni y el otrora Coordinador Legislativo, sefior José Riquelme.

De la Direcciébn de Presupuestos: la Directora, sefiora Javiera
Martinez; el Coordinador Macroecondmico, sefior Maximiliano Acevedo y la



Asesora, sefiora Montserrat Toledo. Asimismo, concurrid la entonces
Directora, sefiora Cristina Torres.

Del Ministerio Secretaria General de la Presidencia (SEGPRES):
las asesoras, sefioras Loreto Gonzalez y Marcia Gonzélez y el asesor, sefior
Carlos Valenzuela. Del Gobierno anterior, asistié el ex asesor sefior Marcelo
Estrella.

Del Consejo Fiscal Autonomo: el entonces Vicepresidente y actual
Presidente, sefior Jorge Rodriguez, el Secretario Ejecutivo, sefior Diego
Morales; el Gerente de Estudios, seiior Mario Arend, y la Encargada de
Comunicaciones, sefiora Javiera Matus.

El Ex Ministro de Hacienda, sefior Ignacio Briones.

El Ex Ministro de Hacienda, sefior Felipe Larrain.

El Economista, sefior Vittorio Corbo.

El Economista Senior, Observatorio del Contexto Econdmico,
sefior Cristobal Gamboni.

- Otros:

De la Fundacion Jaime Guzman, la Directora del Area Legislativa,
sefiora Barbara Bayolo.

De la Biblioteca del Congreso Nacional, el Analista, sefior Samuel
Arguello.

Los asesores del Honorable Senador Kast, sefiora Christine
Winter, el sefior Oscar Morales y el sefior José Manuel Astorga.

Los asesores del Honorable Senador Garcia, seforas Valeria
Gutiérrez, Andrea Gonzalez y el sefior José Miguel Rey.

~

El asesor del Honorable Senador Lagos, sefior Reinaldo
Monardes.

La asesora del Honorable Senador Insulza, sefiora Lorena
Escalona.

La asesora del Honorable Senador Coloma, sefora Carolina
Infante.

El asesor del Honorable Senador Kuschel, sefior Alejandro Mena.



El entonces asesor del Ex Senador Montes, sefior Maximiliano
Acevedo.

El asesor de la Honorable Senadora Rincon, sefior Gonzalo
Mardones.

El asesor del Honorable Senador Nufez, sefor Elias Mella.

ANTECEDENTES DE HECHO

Para el debido estudio de este proyecto de ley, se ha tenido en
consideracion el Mensaje de Su Excelencia el ex Vicepresidente de la
Republica, sefior Rodrigo Delgado Mocarquer.

ASPECTOS CENTRALES DEL DEBATE

Durante las distintas sesiones en que la Comisién estudio la
iniciativa legal, los sefiores Senadores valoraron de manera transversal el
avance que el proyecto de ley constituye para fortalecer la responsabilidad
fiscal del pais.

Con todo, hubo interés en conocer la metodologia del Ejecutivo para
medir el nivel de deuda del Estado y la conveniencia de decidirse por
indicadores que registren la deuda bruta o la deuda neta. Asimismo, se ahondd
en los conceptos de deuda 6ptima y de deuda prudente y sobre qué decisiones
tomar para no generar en los afios venideros un mayor estrés fiscal. De igual
manera, los sefiores Senadores consultaron a los representantes del Ejecutivo
sobre el sentido y alcance de otras materias recogidas en la iniciativa, como
son la creacion de un mecanismo denominado “Clausula de Escape” o el
Programa de Formadores de Mercados.

Se resalt6 el rol que cumple el Consejo Fiscal Autbnomo en materia
de responsabilidad fiscal y la seriedad de sus informes técnicos. En el mismo
sentido, hubo consenso en robustecer sus atribuciones y mejorar las
condiciones actuales de sus consejeros.

Algunos sefiores Senadores cuestionaron la pertinencia de incluir en
la iniciativa legal materias tales como el Ingreso Familiar de Emergencia
automaético o la creacion de un Fondo para Desastres Naturales; materias que


https://www.senado.cl/appsenado/index.php?mo=tramitacion&ac=getDocto&iddocto=15100&tipodoc=mensaje_mocion

finalmente fueron descartadas por el Ejecutivo mediante la presentacion de
indicaciones sustitutivas.

Finalmente, desde el Gobierno, junto con resaltar que se trata de
una iniciativa que ya se estaba impulsando desde la Administracion anterior,
destacaron que el proyecto de ley hace mas exigible el cumplimiento de las
metas fiscales de lo que acontece actualmente, representando un importante
avance en materia macroeconomica.

DISCUSION EN GENERAL*

A.- PRESENTACION DEL PROYECTO DE LEY POR PARTE DEL
EJECUTIVO Y DEBATE PRELIMINAR EN LA COMISION.

En sesion de 5 de enero de 2022, la ex Directora de
Presupuestos, sefiora Cristina Torres, efectu6 una presentacion, en
formato ppt, del siguiente tenor:

PROYECTO DE LEY QUE MODIFICA LA LEY 20.128, SOBRE
RESPONSABILIDAD FISCAL.

ANTECEDENTES

Evolucion del Balance Efectivo y Estructural

1 A continuacion, figura el link de cada una de las sesiones, transmitidas por TV
Senado, que la Comisién dedicé al estudio del proyecto:

5 de enero de 2022:

https://tv.senado.cl/tvsenado/comisiones/permanentes/hacienda/comision-de-
hacienda/2022-01-05/073916.html

4 de octubre de 2022:

https://tv.senado.cl/tvsenado/comisiones/permanentes/hacienda/comision-de-
hacienda/2022-10-04/080644.html

17 de octubre de 2022:

https://tv.senado.cl/tvsenado/comisiones/permanentes/hacienda/comision-de-
hacienda/2022-10-17/131221 .html

24 de octubre de 2022:

https://tv.senado.cl/tvsenado/comisiones/permanentes/hacienda/comision-de-
hacienda/2022-10-24/132607.html

31 de mayo de 2024:

https://tv.senado.cl/tvsenado/comisiones/permanentes/hacienda/comision-de-
hacienda/2024-05-30/155003.html

12 de junio de 2024:

https://tv.senado.cl/tvsenado/comisiones/permanentes/hacienda/comision-de-
hacienda/2024-06-12/071825.html
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https://tv.senado.cl/tvsenado/comisiones/permanentes/hacienda/comision-de-hacienda/2022-10-17/131221.html
https://tv.senado.cl/tvsenado/comisiones/permanentes/hacienda/comision-de-hacienda/2022-10-04/080644.html
https://tv.senado.cl/tvsenado/comisiones/permanentes/hacienda/comision-de-hacienda/2022-10-04/080644.html
https://tv.senado.cl/tvsenado/comisiones/permanentes/hacienda/comision-de-hacienda/2022-01-05/073916.html
https://tv.senado.cl/tvsenado/comisiones/permanentes/hacienda/comision-de-hacienda/2022-01-05/073916.html
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Evolucion de la deuda bruta, los activos, fondos soberanos y

la Posicién Financiera Neta
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el ex Coordinador

Macroecondémico del Ministerio de Hacienda, sefior Cristébal Gamboni,

quien expuso lo siguiente:

Historia y modificaciones al marco de funcionamiento de la

regla Fiscal



Agosto 2001

Primer objetivo con déficit Creacion y convocatoria Creaciony convocatoria Adopcion metodologia Agosto: Incorporacicn del ajuste
del Comité Consultivo del ite i g ciclico por tributacion de la
estructural (1% del PIB). omite Consultivo gel del Comité Consultivo del contable para estadisticas Tyl
Precio de Referencia del PIB de tendencia. fiscales, segin manual 1L P”V?dﬂ L
Cobre Septiembre. FMI 2001 Diciembre: incorporacion del

ajuste ciclico por el efecto del
precio del molibdeno

Enero: Incorporacion del
ajuste ciclico por efecto del
IEAM.

Septiembre: Ley sobre
Responsabilidad Fiscal
Diciembre: incorporacion del

6

Septiembre: cambio en la
meta para 2008 a un
superavit estructural de
0,5% del PIB

Diciembre: modificacion
de ajuste ciclico por el

Incorporacion del ajuste
ciclico por el efecto de los
ingresos por intereses de
los activos financieros

Enero: incorporacion de un
descuento por las medidas
tributarias transitorias.
Cambio en la meta
estructural a 0% del PIB.
Junio: separacion en cinco

Enero 2010

Enero: incorporacion del
ajuste ciclico por efecto del
PIB en ofros ingresos
Mayo: Comité Asesor para
el Disefio de una Politica
Fiscal de Balance

f:Jr:J:utgsctlg g{i;i]c?;:zﬁl:? Ilgglo ¥ impuesto especificoala lcabte?;rias alos ingresos Estructural de Segunda
L T ributarios no mineros, =
‘ empresas mineras mineria, considerando o en
PPM ]
b fe

Junio 2011

2013

Creacion del Consejo
Fiscal Asesor.

Decreto metodoldgico del
Balance Estructural y

Se publica informe final
del Comité Asesor con
propuestas para Creacion del Consejo
perfeccionar la regla | Fiscal Autdnomo.

fiscal. ’
‘ ‘ | 2

Eliminacion ajuste ciclico
del molibdeno

Se ha trabajado en mejoras a los informes financieros, pero
falta una regulaciéon con rango legal respecto a estos

Antecedentes:

» Art. 67 inciso 4° de la Constitucion dispone que no se pueden
aprobar gastos sin que se indiguen las fuentes de tales recursos.

» Art. 2 del Decreto con Fuerza de Ley N° 106, de 1960, fija las
disposiciones por las que se rige la Direccion de Presupuestos.

» Art. 13 del Reglamento de la Camara de Diputados establece
gue los mensajes deben ir acompafiados de un informe financiero de la
Dipres con los antecedentes, la fuente de recursos, disponibilidad
presupuestaria y la estimacion del gasto.
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Al dia de hoy, se hace un esfuerzo por publicar Informes
financieros con una seccion de Antecedentes, Efecto fiscal y Fuentes de
Informacion, y con una proyeccion de al menos los afios del Programa
Financiero.

RECOMENDACIONES DE OTROS ORGANISMOS

Informe del Consejo Fiscal Autbnomo para el fortalecimiento
de la regla fiscal: ancla de deuda, clausulas de escape y mecanismos
de correccion.

i) Establecer una regla dual de deuda neta y balance
estructural:

Se debiese agregar a la regla operacional un ancla fiscal. En este
sentido, como complemento a la regla operacional de balance estructural, se
recomienda incorporar un ancla fiscal definida como un nivel prudente de
deuda neta sobre el Producto Interno Bruto (PIB).

Principal razén: asegurar que las finanzas publicas operen en un
marco que resguarde la sostenibilidad fiscal, cuyos beneficios se ven
reflejados en una mayor estabilidad y resguardo del gasto publico, en
menores costos de financiamiento para el Estado, personas y empresas y en
mayor crecimiento, lo que se traduce en la generacion de mayores empleos
e inversiones.

Ventajas

1.- Mayor sostenibilidad, que es el principal objetivo de la regla
fiscal.
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2.- Permite integrar la evolucion de los “otros requerimientos de
capital”, que corresponden a amortizaciones de gastos y compra de activos
no contabilizados en el balance presupuestario.

Operatividad propuesta: metas anuales de balance estructural
compatibles con un nivel objetivo referencial para el cociente deuda neta-
PIB, que se ubique por debajo del nivel prudente de deuda. Fuente: Consejo
Fiscal Auténomo.

G

Informe del Consejo Fiscal
Aunténomo para el fortalecimiento
de la regla fiscal: ancla de deuda,
clausulas de escape v mecanismos
de correccidn

Mejorando el marco fiscal para Chile: Conferencia para
mejorar el marco fiscal de Chile - FMI.

Principales recomendaciones en torno a la incorporaciéon de
una regla dual.

* Las reglas fiscales deben centrarse en la evolucién de la
deuda en relacién con el PIB. La teoria dice que el objetivo adecuado es la
evolucion de la relacion entre la deuda y el PIB a largo plazo. La deuda a
largo plazo depende de toda la trayectoria de los saldos presupuestarios y de
las hipotesis sobre los tipos de interés y de crecimiento. La estabilidad de la
trayectoria de la deuda a largo plazo es coherente con el concepto de
disciplina fiscal.

* La definicion de objetivos debe incorporar menor flexibilidad
y mejor anclaje. Deberia haber menos flexibilidad a la hora de mover los
objetivos de BCA, ya que la politica anticiclica puede aplicarse mediante
clausulas de escape. Los objetivos de BCA deberian estar relacionados con
objetivos a medio o largo plazo relacionados con la deuda y los activos, y con
consideraciones relacionadas con el crecimiento y la demografia. Fuente
FMI.
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El mas reciente Economic Survey para Chile de la OCDE
destaca la regla fiscal, pero propone incluir meta de deuda y clausulas

de escape

“This fiscal framework has recently been improved in line with OECD best practices: the
periodicity of fiscal reports has increased, while a new Financial Management Evaluation Report
and a Public Sector Human Resources Report have been incorporated. Moreover, a welcome
newly created Autonomous Fiscal Council, constituted in 2019 and which replaces the previous
Fiscal Advisory Council, aims at enhancing the transparency and accountability of the fiscal
framework.[.. ]

“The combination of a credible fiscal rule with financial and monetary policies managed by an
autonomous Central Bank will allow Chile to maintain its macroeconomic strength and support
counter-cyclical policy. However, repeated shocks in recent years (global financial crisis and the
2010 earthquake) have exposed gaps in the framework. [.. ]

“Defining clear escape clauses would add transparency to the fiscal rule. Additionally,
specifying a long-term debt target clearly linked to the medium-term structural balance
target, would provide a direct link with sustainability objectives proving more transparency
and credibility to the management of public finances.”

Fuente OCDE
| i—

_ OECD Economic Surveys

@) OECD

- Prosiguio la sefiora Directora de Presupuestos:

Objetivos del proyecto de ley

1. Regla Dual: complementar la regla de balance estructural con
metas de deuda publica. De esta manera se conserva el foco en un objetivo
de BE, pero con justificacion explicita de sostenibilidad fiscal.

2. Clausulas de escape: Formalizar y regular un procedimiento
para los casos en que sea necesario desviarse de las metas de politica fiscal

regular clausulas de escape a la Regla Fiscal.

3. Publicaciéon estimaciones mediano plazo: incorporar
obligacion de publicar los resultados esperados de BE y PFN al término de la

administracion y una proyeccion a 10 afios plazo.

la
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4. Evaluacion de Metas de Politica Fiscal: incorporar la
obligacion de informar el cumplimiento de las metas en la mitad y hacia el
final del periodo de cada administracion.

5. Informes Financieros: elevar a rango legal la obligacion de
elaborar los informes financieros de proyectos de ley e indicaciones, su
publicacién y fuentes.

Contenido del proyecto

Modificacion del articulo 1° de la Ley N° 20.128 (de
Responsabilidad Fiscal)

» Se vuelve obligatorio publicar al menos tres decretos con
objetivos y resultados de la politica fiscal, y se incluye la obligacion de
una meta explicita de deuda neta. Los contenidos de cada decreto son:

* El primer decreto, 90 dias después de iniciado el gobierno, debe
tener un pronunciamiento explicito sobre el Balance Estructural y la Posicion
Financiera Neta esperados al final del gobierno, asi como de su politica de
activos.

* El segundo decreto, al cumplirse 2 afios de gobierno, debe
informar acerca del cumplimiento de las metas de Balance Estructural y
Posiciéon Financiera Neta formuladas previamente.

* El tercer decreto, 60 dias antes del término de gobierno, debera
informar acerca del cumplimiento de las metas de Balance Estructural y
Posicidon Financiera Neta formuladas previamente.

* Un documento metodolégico sera publicado cada vez que se
emita un decreto. Este documento, de caracter técnico, mostrara como las
metas de Balance Estructural permitirdn alcanzar los niveles de Posicién
Financiera sefialados, asi como una estimacion de la Posicién Financiera a
10 afos, lo que permitird transparentar cualquier impacto en las politicas del
gobierno que afecten la sustentabilidad fiscal mas alla del periodo de
gobierno.

Periodo de 4 afios de Gobierno

Primer decreto: Informe: Informe:
90 dias después 2 afios después de 60 dias antes del
de iniciado el iniciado el término de
Gobiemno Gobierno Gobiemno
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» Se introduce formalmente la posibilidad de desviarse de la
meta justificadamente, y se norma el actuar que se espera de Gobierno
en esos sucesos (clausula de escape). Cuando la politica fiscal se desvia
de los objetivos originales, el Presidente debera dictar las modificaciones
necesarias.

» Si las razones de desvio se sustentan en los siguientes cuatro
aspectos:

1. Efectos transitorios

2. Ajenos al accionar del gobierno, ya sea por impactos de origen
nacional o internacional

3. Que generen un grave deterioro econdmico y laboral

4. Que requieran de una respuesta fiscal activa, mas alla de las
metas de Balance Estructural planteadas originalmente

Se debera dictar un nuevo decreto, indicando:

l. El plazo méximo de desvio del Balance Estructural y la Posicion
Financiera Neta

[l. Mecanismos de convergencia y correccion a ser utilizados para
alcanzar, a futuro, una situacion fiscal equilibrada

* En estos casos, también debe ser publicado un nuevo
documento metodolégico, de las mismas caracteristicas mencionadas
previamente.

Incorporacién de un nuevo articulo 1° bis

* Obligacién de elaborar y publicar informes financieros de
los proyectos de ley. Los informes financieros deberan contener:

» Una exposicion clara y precisa de los impactos en gastos y/o
ingresos fiscales del proyecto.

» Estimacion para el primer afio de aplicacion de las medidas, y
por todo el periodo del Programa Financiero.

* Fuente de los recursos, cuando corresponda.
» Las indicaciones a los proyectos de ley que impliguen mayor

gasto, menor ingreso o0 alguna variacién respecto a lo original, también
deberan tener un informe financiero (o complementario o sustitutivo).
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 Los informes financieros y sus fuentes de informacién deberan
estar disponibles en el sitio web de la Direccién de Presupuestos a mas
tardar el dia habil siguiente a la cuenta del proyecto de ley o ingresada la
indicacion.

* Un decreto supremo expedido por intermedio del Ministerio de
Hacienda bajo la formula "Por orden del Presidente de la Republica”,
determinara los contenidos esenciales y minimos de los informes financieros,
asi como de las fuentes de informacioén para la elaboracién de los mismos.

Indicaciones presentadas en segundo tramite

Faculta al Consejo Fiscal Autbnomo (CFA) a emitir su opinion
en diversas materias:

- El CFA podrd, de oficio, emitir su opinion cuando considere que
se producen los eventos de desviacién de la politica fiscal, que ameriten la
modificacion del decreto que la establece.

- Incorpora al CFA como receptor del deber de informacion del
Ministerio de Hacienda sobre el informe y documento metodolégico que éste
debe emitir tanto a la mitad como al final del periodo de mandato, respecto
del cumplimiento de las metas de politica fiscal.

- Finalmente, se agrega una nueva obligacion al CFA, quien
deberd emitir una opiniébn fundada acerca de la conveniencia de las
modificaciones que puedan emitirse al decreto que fija la politica fiscal, para
la sostenibilidad fiscal, en el marco de sus potestades legales.

Modificaciones a la ley N° 21.148, que crea al Consejo Fiscal
Auténomo, respecto a las facultades de dicho Consejo:

- Permite al CFA evaluar y monitorear el calculo del ajuste ciclico
efectuado por la Direccién de Presupuestos no solo para el afio en ejecucion
y el presupuestado, sino también a aquellos comprendidos en el programa
financiero de mediano plazo.

- Faculta al CFA para evaluar y monitorear las proyecciones del
balance efectivo, la deuda publica y el uso de activos financieros, para el afio
en ejecucion, el presupuestado y aquellos comprendidos en el programa
financiero de mediano plazo.

- Modifica los meses en que el Consejo debe exponer ante la
Comisién Especial Mixta de Presupuestos.

- Mejora norma sobre la Direccion de Presupuestos, quien es la
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contraparte técnica del Consejo, para proporcionar informacion. Regula las
sesiones ordinarias y extraordinarias del Consejo.

- Continu6 con la presentacion, el sefior Gamboni:

Permite al Ministerio de Hacienda iniciar un programa de
formadores de mercado (FM)

* La falta de profundidad y liquidez implica mayores premios de
tasas y menor demanda de inversionistas locales e internacionales.

» El apoyo de dicha liquidez permite a los agentes nacionales
recurrir a crédito doméstico en mejores condiciones y con mas facil acceso,
asi como también fomentando mayor transparencia en el mercado de renta
fija local, al hacer los precios de mercado mas transparentes.

* Actualmente, casi la totalidad de los paises de la OCDE
(exceptuando Chile, Luxemburgo y Estonia) cuentan con un sistema de FM o
similar, ademas de paises como Brasil, Pert, Panam4, India, Egipto,
Marruecos, Malasia, entre otros.

» Chile ha recibido diversas recomendaciones de organismos
internacionales (FMI, OCDE y el Banco Mundial), quienes han planteado la
conveniencia de desarrollar programas de FM para la deuda publica, como
una medida que contribuiria a proveer mayor liquidez a los instrumentos
gubernamentales.

 El PFM consiste en un esquema en virtud del cual algunas
entidades son designadas por el Ministerio de Hacienda, con el fin de
proveer liquidez a los titulos soberanos, lo cual implica una serie de
obligaciones, tales como: participar en el mercado primario de manera
consistente y sustancial; actuar como creador de mercado en el mercado
secundario, lo cual implica proveer liquidez a los titulos del gobierno,
ofreciendo activamente precios de compras y ventas.

* Con el fin de permitir realizar su tarea, el Fisco debe dotar de
algunas facilidades a los FM, principalmente:

- Sobreasignacion en subastas primarias.

- Intercambios temporales de valores: los cuales se autorizarian
bajo la presente ley, y que permitirian al Formador de Mercado solicitar un
papel para cubrir la necesidad de proveer liquidez al mercado. Este
intercambio se realizaria entregando a la vez otros instrumentos de deuda, lo
gue aseguraria que no existe riesgo para el Fisco en la operacién, y ademas
el fisco tendria derecho a un cobro por dicho intercambio. Aqui, no hay
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mayor endeudamiento, porque no se recibe dinero que se debe devolver,
sélo la prima por el préstamo de valor.

El ex Ministro de Hacienda, sefior Rodrigo Cerda, explicé que
cada gobierno sigue manteniendo la potestad sobre su politica fiscal, sélo
gue debe explicitar sus metas de deuda neta.

Enseguida, el entonces Vicepresidente del Consejo Fiscal
Auténomo (CFA), seior Jorge Rodriguez, expuso la siguiente minuta ante
la Comision:

“‘Reflexiones del Consejo Fiscal Autonomo respecto del
Proyecto que modifica la Ley de Responsabilidad Fiscal

I. Explicacién preliminar

El presente documento tiene por objeto guiar la exposicion de 5 de
enero de 2022 del Consejo Fiscal Autbnomo (“CFA” o “el Consejo”) ante la H.
Comision de Hacienda del Senado, en virtud de la citacion recibida con fecha
4 de enero, que tiene por objeto considerar el proyecto de ley que modifica la
ley N°20.128, sobre responsabilidad fiscal, tramitado bajo el Boletin N°
14.615-05 (en adelante, “Proyecto”).

Su contenido se estructura sobre la base de dos documentos
previos: (i) la “Nota N° 8 del CFA - Reflexiones del Consejo Fiscal Autbnomo
del Proyecto que modifica la Ley de Responsabilidad Fiscal” (en adelante,
“Nota N°8")?, publicada el 14 de diciembre de 2021, y que fue acompafiada a
la H. Comision de Hacienda del Senado mediante Oficio N°66 del CFA, de la
misma fecha?; y, (ii) una propuesta de fortalecimiento institucional formulada
por el CFA al Ministerio de Hacienda, a solicitud de dicho Ministerio, con
fecha 27 de mayo de 2021 y que fue actualizada en noviembre del afio en
curso.

Ambos documentos fueron elaborados con anterioridad a la
presentacion de las indicaciones N°426-369 presentadas por el Ejecutivo el 3
de enero de 2022. En ellas se verifica que un conjunto de las
recomendaciones planteadas por el Consejo en los documentos referidos en
el parrafo anterior fueron acogidas. En el Anexo de este informe se realiza un
analisis detallado que las identifica, sefialando también cuales no lo fueron.

2 El documento citado se encuentra disponible en;
https://cfachile.cl/publicaciones/informes-del-cfa/notas-del-cfa/nota-del-cfa-n-8-reflexiones-del-
consejo-fiscal-autonomo-respecto-del-proyecto

8 El Oficio aludido se encuentra disponible en:
https://cfachile.cl/publicaciones/oficios/2021/oficio-n-66-de-2021



https://cfachile.cl/publicaciones/oficios/2021/oficio-n-66-de-2021
https://cfachile.cl/publicaciones/informes-del-cfa/notas-del-cfa/nota-del-cfa-n-8-reflexiones-del-consejo-fiscal-autonomo-respecto-del-proyecto
https://cfachile.cl/publicaciones/informes-del-cfa/notas-del-cfa/nota-del-cfa-n-8-reflexiones-del-consejo-fiscal-autonomo-respecto-del-proyecto
https://www.senado.cl/appsenado/index.php?mo=tramitacion&ac=getDocto&iddocto=13067&tipodoc=docto_comision
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Il. Antecedentes

El 7 de diciembre de 2021, la H. Camara de Diputadas y
Diputados aprobé el Proyecto de Ley que “Modifica la ley N°20.128, sobre
responsabilidad fiscal”, actualmente tramitado bajo el Boletin N°14.615-05
(“proyecto”).

Los principales contenidos del proyecto, segun se indica en el
Mensaje presidencial que lo acompafa, se refieren a: (i) la incorporacion de
una regla dual, que complemente la de balance estructural con metas de
deuda publica; (ii) la formalizacién y regulacion de un procedimiento para los
casos en que sea hecesario desviarse de las metas de politica fiscal,
estableciendo clausulas de escape a las mismas; (iii) la obligacion de
declarar de manera transparente cual es la senda necesaria a cumplir para
retomar los niveles de posicidn financiera neta que se tenian como objetivo;
(iv) la exigencia de publicar estimaciones de corto y mediano plazo respecto
de los resultados esperados de balance estructural y posicion financiera neta
al término de cada administracion, asi como un documento técnico con una
proyecciéon a 10 afios plazo; (v) la incorporacién de obligaciones de informar
el cumplimiento de las metas de politica fiscal en la mitad y hacia el final del
periodo de cada administracion; y, (vi) el reconocimiento, con rango legal, de
la obligacion de elaborar los Informes Financieros de proyectos de ley e
indicaciones legislativas, ordenando la publicacion de aquellos y de sus
fuentes®.

El CFA analizé los contenidos en dicho proyecto y publicé, con
fecha 14 de diciembre de 2021, la “Nota N° 8 del CFA - Reflexiones del
Consejo Fiscal Auténomo respecto del Proyecto que modifica la Ley de
Responsabilidad Fiscal™, el que fue acompafiado a la H. Comision de
Hacienda del Senado mediante Oficio N°66, de la misma fecha®.

En dicho informe, el Consejo manifestd que el proyecto constituia
un avance para el fortalecimiento de la institucionalidad fiscal, en tanto
permitira a las autoridades correspondientes contar con mejores
herramientas para resguardar la sostenibilidad de las finanzas publicas de
largo plazo y con reglas claras para la convergencia fiscal posterior a cuando
ocurran desvios respecto de las metas. A la vez, el proyecto avanza en
mejorar los estandares exigibles en materia de transparencia, rendicion de
cuentas y de seguimiento de las metas de politica fiscal.’

4 Mensaje Presidencial 188-369, con que se inicia la tramitacion legislativa del
Proyecto de Ley que Modifica la Ley N°20.128, sobre responsabilidad fiscal (Boletin N°14.615-
05), pp. 8-12.

5 El documento citado se encuentra disponible en;
https://cfachile.cl/publicaciones/informes-del-cfa/notas-del-cfa/nota-del-cfa-n-8-reflexiones-del-
consejo-fiscal-autonomo-respecto-del-proyecto

6 El Oficio aludido se encuentra disponible en:
https://cfachile.cl/publicaciones/oficios/2021/oficio-n-66-de-2021



https://cfachile.cl/publicaciones/oficios/2021/oficio-n-66-de-2021
https://cfachile.cl/publicaciones/informes-del-cfa/notas-del-cfa/nota-del-cfa-n-8-reflexiones-del-consejo-fiscal-autonomo-respecto-del-proyecto
https://cfachile.cl/publicaciones/informes-del-cfa/notas-del-cfa/nota-del-cfa-n-8-reflexiones-del-consejo-fiscal-autonomo-respecto-del-proyecto
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Sin perjuicio de los avances reseflados, el Consejo, en
cumplimiento de su mandato de contribuir al manejo responsable de la
politica fiscal, hizo presente que considera relevante evaluar la posibilidad de
introducir ajustes y mejoras para complementar el alcance y favorecer tanto
la implementacion como los resultados del proyecto en materia de
responsabilidad fiscal.

Por otra parte, el CFA manifesté que esta iniciativa podria ser una
oportunidad para fortalecer elementos adicionales de la institucionalidad
fiscal chilena que el proyecto original no abordaba. Dichas propuestas, se
plasmaron en una propuesta formulada al Ministerio de Hacienda en mayo
de 2021 y actualizadas en noviembre del afio en curso.

Con fecha 3 de enero de 2022, el Ejecutivo presentd indicaciones
gue acogen parcialmente las recomendaciones del CFA.

lll. Las propuestas del Consejo Fiscal Autbnomo

En cuanto a los contenidos especificos del proyecto, el CFA en la
Nota N°8 recomendd evaluar ajustes en los aspectos enumerados a
continuacion:

1. Clarificar y especificar los roles y responsabilidades del
Consejo Fiscal Autonomo en el contexto del seguimiento de la regla
dual y de la activaciéon de clausulas de escape

1.1. El Consejo consider6 recomendable incluir explicitamente
entre las atribuciones del CFA, por razones de consistencia, el deber de
realizar un seguimiento periddico y de manifestar su opinién sobre
eventuales desviaciones en el cumplimiento de todas las metas de politica
fiscal que se establezcan en virtud de la Ley 20.128, sobre responsabilidad
fiscal. Esto implica que, a sus funciones referidas al monitoreo y analisis de
las metas de balance estructural, se agreguen en la Ley N°21.148, que crea
al Consejo (“Ley 21.148"), aquellas referidas a las metas de deuda.

1.2. Se propuso explicitar la forma en que se concretara el deber

" En este sentido, el proyecto, si bien no las considera en su totalidad, avanza en
la direccion de las recomendaciones planteadas por el CFA en su “Informe para el
fortalecimiento de la regla fiscal: ancla de deuda, clausulas de escape y mecanismos de
correccion”, publicado en abril del afio en curso y que se encuentra disponible, en version
digital, en: https://cfachile.cl/publicaciones/informes-del-cfa/informes-tecnicos-del-cfa/informe-
tecnico-del-cfa-n-3-informe-para-el-fortalecimiento-de-la-regla-fiscal, 'y cuyas principales
conclusiones se consignan en el Anexo del presente documento.



https://cfachile.cl/publicaciones/informes-del-cfa/informes-tecnicos-del-cfa/informe-tecnico-del-cfa-n-3-informe-para-el-fortalecimiento-de-la-regla-fiscal
https://cfachile.cl/publicaciones/informes-del-cfa/informes-tecnicos-del-cfa/informe-tecnico-del-cfa-n-3-informe-para-el-fortalecimiento-de-la-regla-fiscal
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del Consejo de contribuir al manejo responsable de la politica fiscal en
cuanto a: (i) la activacion de clausulas de escape; vy, (ii) la implementacion y
monitoreo de los mecanismos de correccion que se encuentren aparejados a
ellas. Asi, siguiendo las recomendaciones y experiencia internacional, podria
requerirse que el CFA, emita ex-ante un informe no vinculante con un
analisis sobre si se justificaria la activacion de las clausulas de escape y del
mecanismo de correccion propuesto por el Ejecutivo. Asimismo, el CFA
podria monitorear la transitoriedad de las medidas que acompafian la
aplicacion de las clausulas de escape, sean estas de ingresos, gastos,
pasivos contingentes u otros requerimientos de capital.

2. Robustecimiento de la regla dual y clausulas de escape

2.1. El Consejo recomendd robustecer la regulacién de la regla
dual (de balance estructural y deuda) para efectos de garantizar que las
metas fiscales sean consistentes, objetivas y cuenten con sustento técnico.
Asi, la determinacion de la meta de deuda debiese estar basada en criterios
que garanticen la sostenibilidad de las finanzas publicas en el largo plazo
(méas alla del ciclo politico electoral)®, ser compatible con las metas de
balance estructural y no constituir una meta de corto plazo para la autoridad
fiscal. Por su parte, en el corto plazo la regla operacional® debiese ser la de
balance estructural, ya que esta es la herramienta bajo el control directo del
gobierno.*

2.2. Se sugiri6 que el proceso de activacion de las clausulas de
escape, en caso de ocurrir eventos transitorios, ajenos al accionar propio de
la administracion y que ocasionen un grave deterioro en el potencial de la
actividad economica y el empleo, debiese ser justificado o validado
técnicamente ex-ante por las instancias correspondientes y no determinado
ex-post (cuando éste ya se hubiere materializado), como sugiere el
proyecto.™

8 El CFA en su “Informe para el fortalecimiento de la regla fiscal: ancla de deuda,
clausulas de escape y mecanismos de correccién” propone que la meta de deuda no debiese
sobrepasar un nivel prudente de deuda, el cual garantiza con una alta probabilidad la
sostenibilidad de las finanzas publicas en el tiempo (ver Anexo).

° La literatura indica que un buen disefio del marco fiscal debe estar compuesto
por una regla operacional (e.g., balance estructural) junto con un ancla fiscal (ver FMI 2018
“How to select fiscal rules: a primer” y OCDE 2015 “Achieving prudent debt targets using fiscal
rules”).

0 Es importante que el proyecto de ley haga la distincion entre ambas metas
considerando que existe la posibilidad de que estas tengan brechas respecto a los umbrales
establecidos. En este sentido, si la meta de deuda se ubicara por debajo su umbral, esto no
debiese afectar las metas de balance estructural.

™ El proyecto de ley indica que la justificacién o validacién se daria ex-post al
sefiala que “cuando la politica fiscal se desvie de lo que se haya establecido en el decreto a que
se refiere el inciso anterior, el Presidente de la Republica debera dictar las modificaciones
necesarias”.



20

2.3. A su vez, el Consejo recomend6 que se expliciten las
consecuencias que se derivarian para la autoridad fiscal de los
incumplimientos de las metas de politica fiscal, tanto en términos de
rendicion de cuentas, como de obligaciones de convergencia o correccion
posteriores.

2.4. En concreto, el Consejo propuso regular detalladamente las
consecuencias de tales incumplimientos, lo que permitiria a la
institucionalidad fiscal evitar riesgos asociados a desvios sucesivos 0
permanentes de las metas de politica fiscal. Lo anterior por la via de: (i)
incorporar obligaciones para casos de incumplimiento posterior de las metas,
a través de la rendicion de cuentas ante el Congreso con advertencias
tempranas o planes de correcciéon®?, esto Ultimo en caso de tratarse de
factores permanentes que pudiesen poner en riesgo la sostenibilidad de las
finanzas publicas; vy, (ii) establecer explicitamente que las metas de balance
estructural deben ser cumplidas ex-post, recomendandose el uso de una
cuenta de control, que corresponde a una cuenta nocional donde se
acumulan o desacumulan los desvios de las metas de balance estructural y,
de superarse cierto umbral, se activan ajustes compensatorios.

2.5. Para favorecer el correcto seguimiento de la regla dual, el
Consejo sugirié establecer un mayor nivel de informacién publica para “otros
requerimientos de capital” y sus proyecciones. Al respecto, se recomendd
normar que el Ministerio de Hacienda elabore estadisticas histéricas y
publique periddicamente, entre otros aspectos, informacion sobre
amortizaciones o compra de activos no contabilizados en el balance
presupuestario, pero que afectan las necesidades de financiamiento del
Gobierno Central.

2.6. Finalmente, el Consejo propuso que la rendicién de cuentas
respecto del seguimiento de la regla de deuda se realice al menos
anualmente en el Informe de Finanzas Publicas (IFP) del tercer trimestre,
para evitar duplicidad de informes.

3. Precisiones especificas del contenido del Proyecto de Ley

3.1. El Consejo consider6 recomendable fortalecer la regulacion
de los Informes Financieros propuesta en su articulo 1 bis, contemplando: (i)
la exigencia de elaborarlos en toda iniciativa legislativa emanada del Poder
Ejecutivo, identificando sus efectos en ingresos, gastos o0 en operaciones

12 En esta instancia la autoridad fiscal debiera justificar los factores ciclicos y/o
permanentes detras de la situacion fiscal.
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bajo la linea. Inclusive debiesen elaborarse estos informes cuando los
proyectos no tengan impacto fiscal, lo que el mismo documento debiere
explicitar; (ii) ajustar el horizonte temporal de analisis en casos de proyectos
gue mantengan implicancias fiscales de largo plazo, para que sea
consistente con su naturaleza (v.gr. materias previsionales); (iii) especificar
gue dichos informes deben ser remitidos al H. Congreso Nacional con
antelacion a la cuenta del proyecto de que se trate; (iv) la exigencia de
elaborar, al momento de publicarse la ley, un informe financiero consolidado
gue contemple todas las modificaciones, actualizaciones o sustituciones que
se hubieren formulado durante su tramitacion legislativa; y, (v) la necesidad
de realizar y publicar un seguimiento, por parte de las autoridades que
correspondan, del impacto en ingresos, gastos 0 en operaciones bajo la
linea, de la implementacién de las leyes que tengan un significativo impacto
fiscal, con el objeto de contrastarlos con las proyecciones contenidas en sus
informes financieros.

3.2. Finalmente, el Consejo sugiri6 aclarar el alcance de la
“politica de activos” que debera dictar el Presidente de la Republica al inicio
de su administracion, entendiendo que ésta se circunscribiria a la politica de
activos financieros del Tesoro Publico y no a todo activo fiscal.

4. Propuestas de fortalecimiento institucional del CFA que
implican modificaciones a la Ley 21.148.

El CFA, a solicitud del Ministro de Hacienda, Sr. Rodrigo Cerda
Norambuena, remitio el 27 de mayo una propuesta para su fortalecimiento
institucional, que fue actualizada durante noviembre del afio en curso. En la
elaboracion de dicha propuesta se utilizaron como insumos el estudio
realizado por la OCDE en 2020 (“Assessing Chile’s analytical framework for
long-term fiscal sustainability”), las presentaciones de distintos expertos
invitados al CFA, las normas que aplican a otros consejos dentro de la
institucionalidad chilena y las deliberaciones del propio CFA a partir de la
experiencia en sus dos primeros afios de funcionamiento.

Las propuestas se presentaron agrupadas en tres ambitos: (i)
materias presupuestarias que no requieren cambios legales especificos, las
gue se encontraban relacionadas con la posibilidad de contar con una mayor
dotacion de personal; (ii) regulacion, a nivel reglamentario, de los
mecanismos para acceder a informacion de forma expedita; y, (iii) asuntos
gue requieren modificaciones a la ley N°21.148.

Sobre este ultimo punto, el CFA sugirio:
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4.1. Modificar el limite de Unidades de Fomento (UF) mensuales
gue podrian recibir los Consejeros(as) pasando de 72 (6 sesiones como
méaximo) a 120 (10 sesiones como méaximo), reconociendo el niumero de
sesiones que, en los hechos, se han realizado durante los ultimos afios y la
exigencia en dedicacion horaria que ha implicado para los Consejeros.

4.2. Mejorar las condiciones de acceso a informacién del CFA, por
la via de: (i) explicitar que la Direccion de Presupuestos, en su calidad de
contraparte técnica, debera entregar toda la informacion solicitada por el CFA
para el cumplimiento de sus funciones, sea que ésta se encuentre en su
poder o pueda construirse a partir de los antecedentes que dicho servicio
mantenga; y, (ii) obtener acceso en linea y en tiempo real a la informacién
contenida en sus sistemas de informacion financiera del Estado.

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

4.4. Reconocer la existencia de sesiones ordinarias y
extraordinarias, contemplando regulacion especifica para cada una de ellas e
indicando que representantes del Ministerio de Hacienda y de la Direccion de
Presupuestos Unicamente participaran con derecho a voz en las sesiones
ordinarias (cuatro al afo). Lo anterior, con el objeto de fortalecer la
autonomia de funcionamiento del CFA.

4.6. El Consejo propuso que no se estableciera en el Reglamento
(que dicta el Ministerio de Hacienda) la regulacion sobre las formas en que el
CFA se pronunciara publicamente, por razones de autonomia institucional.

Anexo

Comparacion entre propuestas del CFA al Proyecto que
modifica la Ley de Responsabilidad Fiscal e indicaciones que seran
formuladas por el Ministerio de Hacienda

El Consejo Fiscal Autbnomo (“CFA” o “el Consejo”), en su Nota
N°8 denominada “Reflexiones respecto del Proyecto que modifica la Ley de
Responsabilidad Fiscal” (“Nota”), formulé una serie de propuestas para
fortalecer el Proyecto de Ley que modifica la Ley 20.128, sobre
Responsabilidad Fiscal, con el objeto de: (i) clarificar y especificar los roles y
responsabilidades del CFA en el seguimiento de la regla dual y de la
activacion de las clausulas de escape; (ii) robustecer la regla dual y clausulas
de escape; v, (iii) precisar algunos contenidos especificos del Proyecto de
Ley. Adicionalmente, el Consejo habia remitido al Ministerio de Hacienda, en
mayo de 2021, una propuesta de fortalecimiento legal del CFA, que fue
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complementada en noviembre del mismo afio.

Posteriormente, con fecha 3 de enero de 2021, el Ejecutivo
presentd indicaciones al Proyecto, las que tenian por objeto abordar las
sugerencias del CFA tanto para el fortalecimiento de la Ley sobre
Responsabilidad Fiscal, como para robustecer institucionalmente al Consejo,
en linea con las recomendaciones formuladas.

En virtud de lo anterior, la presenta tabla tiene por objeto comparar
la totalidad de las propuestas formuladas por el CFA con las indicaciones
aludidas.

Materia Propuesta del CFA Indicaciones de Hacienda Observaciones

1 | Clarificar y especificar los roles y | Incluir ~ explicitamente entre las | El Consejo podra, de oficio, | Se acogen las sugerencias del
respansabilidades del CFA en el | atribuciones del CFA, por razones de | emitir su  opinion cuando | CFA.

seguimiento de la regla dual y de | consistencia, el deber de realizar un | considere que se producen los
la activacion de las clausulas de | seguimiento periddico y de manifestar | eventos de desviacion de la | Respecto de la nueva obligacion

escape su opinién  sobre  eventuales | politica fiscal, que ameriten la | del CFA, el Consejo la considera
desviaciones en el cumplimiento de | modificacién del decreto que la | pertinente, pero sugiere ampliar
todas las metas de politica fiscal que se | establece. el plazo para poder aplicar sus
establezcan en virtud de la Ley 20.128, modelos de sostenibilidad fiscal
sobre responsabilidad fiscal. El CFA sera receptor del deber | y evaluar escenarios de riesgo.

de informacion del Ministerio de
Hacienda sobre el informe y
documento metodoldgico que
éste debe emitir tanto a la mitad
como al final del periodo de

mandato, respecto del
cumplimiento de las metas de
politica fiscal.

Se agrega una nueva obligacidn
al CFA, quien deberd emitir una
opinién fundada acerca de la
conveniencia de las metas que
se establezcan en los decretos y
sus modificaciones para la
sostenibilidad fiscal, en el marco
de sus potestades legales.

2 | Clarificar y especificar los roles y | El Consejo propuso explicitar la forma No se incorporan indicaciones
responsabilidades del CFA en el | en que se concretara el deber del que aborden las sugerencias del
seguimiento de la regla dual y de | Consejo de contribuir al manejo CFA.

responsable de la politica fiscal en -

0
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determinado ex-post (cuando éste ya
se hubiere materializado), como
sugiere el proyecto.

Robustecimiento de la regla dual
y clausulas de escape

El Consejo recomienda que se
expliciten las consecuencias que se
derivarian para la autoridad fiscal de
los incumplimientos de las metas de
politica fiscal, tanto en términos de
rendicion de cuentas, como de
obligaciones de convergencia o
correccion posteriores.

No se incorporan indicaciones
que aborden las sugerencias del
CFA.

Robustecimiento de la regla dual
y clausulas de escape

El Consejo propuso regular
detalladamente las consecuencias de
tales  incumplimientos, lo que
permitiria a la institucionalidad fiscal
evitar riesgos asociados a desvios
sucesivos o permanentes de las metas
de politica fiscal. Lo anterior por la via
de: (i) incorporar obligaciones para
casos de incumplimiento posterior de
las metas, a través de la rendicién de
cuentas ante el Congreso con
advertencias tempranas o planes de
correccién , esto Ultimo en caso de
tratarse de factores permanentes que
pudiesen poner en riesgo la
sostenibilidad de las finanzas publicas;
y, (i) establecer explicitamente que las
metas de balance estructural deben
ser cumplidas ex-post,
recomendandose el uso de una cuenta

No se incorporan indicaciones
que aborden las sugerencias del
CFA.

de control, que corresponde a una
cuenta nocional donde se acumulan o
desacumulan los desvios de las metas
de balance estructural y, de superarse
cierto umbral, se activan ajustes
compensatorios.

Robustecimiento de la regla dual
y clausulas de escape

Para favorecer el correcto seguimiento
de la regla dual, el Consejo sugiere
establecer un  mayor nivel de
informacién  pablica para  “otros
requerimientos de capital” y sus
proyecciones. Al  respecto, se
recomienda normar que el Ministerio
de Hacienda elabore estadisticas
histéricas y publique periddicamente,
entre otros aspectos, informacion
sobre amortizaciones o compra de
activos no contabilizados en el balance
presupuestario, pero que afectan las
necesidades de financiamiento del
Gobierno Central.

No se incorporan indicaciones
que aborden las sugerencias del
CFA.

Robustecimiento de la regla dual
y clausulas de escape

El Consejo propone que la rendicién de
cuentas respecto del seguimiento de la
regla de deuda se realice al menos
anualmente en el Informe de Finanzas
Publicas (IFP) del tercer trimestre, para
evitar duplicidad de informes.

No se incorporan indicaciones
que aborden las sugerencias del
CFA.

Precisiones especificas al
contenido del Proyecto de Ley

El Consejo considera recomendable
fortalecer la regulacién de los Informes
Financieros propuesta en su articulo 1
bis, contemplando: (i) la exigencia de
elaborarlos  en  toda iniciativa

No se incorporan indicaciones
que aborden las sugerencias del
CFA.
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legislativa emanada del Poder
Ejecutivo, identificando sus efectas en
ingresos, gastos o en operaciones bajo
la linea. Inclusive debiesen elaborarse
estos informes cuando los proyectos
no tengan impacto fiscal, lo que el
mismo documento debiere explicitar;
(ii) ajustar el horizonte temporal de
analisis en casos de proyectos que
mantengan implicancias fiscales de
largo plazo, para que sea consistente
con su naturaleza (v.gr. materias
previsionales); (ili) especificar que
dichos informes deben ser remitidos al
H. Congreso Nacional con antelacion a
la cuenta del proyecto de que se trate;
(iv) la exigencia de elaborar, al
momento de publicarse la ley, un
informe financiero consolidado que
contemple todas las modificaciones,
actualizaciones o sustituciones que se
hubieren formulado durante su
tramitacion legislativa; vy, (v) la
necesidad de realizar y publicar un
seguimiento, por parte de las
autoridades que correspondan, del
impacto en ingresos, gastos o en
operaciones bajo la linea, de la
implementacion de las leyes que
tengan un significativo impacto fiscal,
con el objeto de contrastarlos con las

proyecciones contenidas en
informes financieros.

sus

10 | Precisiones especificas al | El Consejo sugiere aclarar el alcance de - No se incorporan indicaciones
contenido del Proyecto de Ley la “politica de activos” que debera que aborden las sugerencias del
dictar el Presidente de la Repblica al CFA.
inicio de su administracion,
entendiendo que ésta se
circunscribiria a la politica de activos
financieros del Tesoro Publico y no a
todo activo fiscal.
11 | Modificaciones a la Ley 21.148, | El Consejo sugiere explicitar que la | Se permitira al CFA evaluar y | Se acoge la sugerencia del CFA.
que Crea al Consejo Fiscal | evaluacidon y monitoreo que debe | monitorear el calculo del ajuste
Autdnomo. realizarse respecto del célculo del | ciclico efectuado por Ia
ajuste ciclico de los ingresos efectivos | Direccion de Presupuestos no
efectuado por la Direccion de | solo para el afio en ejecucidn y
Presupuestos, se realice para el afio en | el presupuestado, sino también
ejecucion, el presupuestado y aquellos | a aquellos comprendidos en el
comprendidos en el programa | programa financiero de
financiero de mediano plazo. mediano plazo.
12 | Modificaciones a la Ley 21.148, | El Consejo sugiere incorporar una | Se faculta al CFA para evaluar y | Se acoge la sugerencia del CFA.
que Crea al Consejo Fiscal | nueva atribucién para “[e]valuar vy | monitorear las proyecciones del
Autdnomo. monitorear las proyecciones del | balance efectivo, la deuda
balance efectivo, la deuda publica y el | publica y el uso de activos
uso de activos financieros, para el afio | financieros, para el afio en
en ejecucion, el presupuestado vy | ejecucidn, el presupuestado y
aquellos  comprendidos en el | aguellos comprendidos en el
programa financiero de mediano | programa financiero de
plazo”. mediano plazo.
13 | Modificaciones a la Ley 21.148, | Se sugiere modificar las fechas de | Modifica los meses en que el | Se acoge la sugerencia del CFA.

que Crea al
Auténomo.

Consejo  Fiscal

exposicion  de  informes  sobre
funciones y atribuciones ante el H.
Congreso Nacional, quedando para

Consejo debe exponer ante la
Comision Especial Mixta de
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mayo y octubre (en vez de abril y
septiembre).

Presupuestos sobre el ejercicio

El CFA propone modificar el limite de
UFs mensuales que podrian recibir los
Consejeros(as) pasando de 72 (6
sesiones como maximeo) a 120 (10
sesiones como maxima).

de sus funciones y atribuciones.

No se incorporan indicaciones
que aborden las sugerencias del
CFA.

Se sugiere explicitar que la Direccion
de Presupuestos, en su calidad de
contraparte técnica, deberd entregar
toda la informacion solicitada por el
CFA para el cumplimiento de sus
funciones, sea que ésta se encuentre
en su poder o pueda construirse a
partir de los antecedentes que dicho
servicio mantenga.

Mandata a la Direccion de
Presupuestos, quien es la
contraparte técnica del Consejo,
para que en cuanto a la
informacion que se le solicite
por el Consejo, para el adecuado
cumplimiento de sus funciones,
ésta deba entregarla sea se
encuentre en su poder o pueda
construirse a partir de los
antecedentes que dicho servicio
mantenga.

Se acoge la sugerencia del CFA.

El Consejo sugiere que Dipres conceda
al CFA acceso en linea y en tiempo real
a la informacién contenida en sus
sistemas de informacién financiera del
Estado.

No se incorporan indicaciones
que aborden las sugerencias del
CFA.

El Consejo propone modificar la
regulacion de sesiones ordinarias y
extraordinarias, para que Unicamente
participen representantes del
Ministerio de Hacienda y/o Dipres en
las sesiones ordinarias.

Regula las sesiones ordinarias y
extraordinarias del Consejo,
disponiendo, ademas, que el
Ministerio de Hacienda y DIPRES
solo deben estar presentes en
las ordinarias, junto con realizar
otras adecuaciones formales.

Se acoge la sugerencia del CFA.

14 | Modificaciones a la Ley 21.148,
que Crea al Consejo Fiscal
Auténomo.

15 | Modificaciones a la Ley 21.148,
que Crea al Consejo Fiscal
Autdnomo.

16 | Modificaciones a la Ley 21.148,
que Crea al Consejo Fiscal
Autdnomo.

17 | Modificaciones a la Ley 21.148,
que Crea al Consejo Fiscal
Auténomo.

18 | Modificaciones a la Ley 21.148,

que Crea al Consejo Fiscal
Auténomo.

El Consejo propusoe que na se
estableciera en el Reglamento (que
dicta el Ministerio de Hacienda) la
regulacién sobre las formas en que el
CFA se pronunciara publicamente.

Se elimina la frase relativa a la
regulacion sobre las formas en
que el CFA se pronunciara
publicamente.

Se acoge la sugerencia del CFA.

manifesté que el proyecto trata de
estudio profundo y no puede ser

El ex Senador sefior Montes
materias estructurales que requieren un
analizado con una urgencia inmediata.

Acot6 que seria interesante proyectar las reglas que se proponen
retroactivamente y saber qué resultados se obtendrian. Observo que los
cambios en este ambito y en los informes financieros provocaran una
modificacion cultural en la Direccidn de Presupuestos y manifesto interés en
saber coOmo se ha procesado al interior del organismo.

Pregunté qué ocurre con la relacion del CFA con el Congreso
Nacional, dado que es necesario enriquecerla. Puso como ejemplo la
votacion en primer tramite de la llamada Pension Garantizada Universal sin
contar con un informe de parte del CFA, estimando que deberia ser requisito
necesario para tomar decisiones.

El Honorable Senador seiior Lagos sostuvo que mirando los
ultimos 20 afios se verifica que la idea inicial de una regla fiscal y su
evolucion muestran efectos positivos para el pais. Consider6 que el proyecto
de ley va en la misma linea y que, mas alla de perfeccionamientos que se
puedan hacer, seria conveniente aprobarlo. La duda que mantiene, acoto, es
gue desde el afio 2008 no logran acercarse a cumplir la regla fiscal, por lo
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gue los hechos estdn mostrando una realidad que no coincide con lo
proyectado.

Plante6 que en el rol del Congreso Nacional debe incluirse el
papel que debe jugar una oficina presupuestaria que sea contraparte de la
DIPRES, y mientras eso no se logre la tarea del CFA es fundamental e
ineludible para que el Senado y la Céamara de Diputados cumplan
adecuadamente su funcion.

Consultd, respecto de las llamadas clausulas de escape, si debe
existir una autoridad que vise su aplicacién y que revise cuando deban cesar.

El Honorable Senador seifior Coloma expresé que se trata de
una iniciativa bien inspirada y que refleja una regla que ha aportado al
desarrollo del pais, pero que ha mostrado la necesidad de contar con mas
flexibilidad y al mismo tiempo con un control mayor sobre su aplicacion.

Solicité que se entreguen los informes que han sefialado la
conveniencia de efectuar las modificaciones que se proponen.

Preguntd cudl es la razon de que en esta ley deba incluirse lo
relativo a formadores de mercado y, asimismo, requirié informacién para
entender de mejor modo los beneficios que representa.

El Honorable Senador sefor Garcia expresd que se trata de un
proyecto de ley muy interesante, con implicancias relevantes para la macro
politica fiscal, pero que le genera aprension en cuanto se fundamenta y
estructura en que el gasto fiscal sigue radicado exclusivamente en el
Ejecutivo y que se mantiene la autonomia actual del Banco Central, lo que
podria cambiar en virtud de una nueva Carta Fundamental.

La Honorable Senadora sefiora Rincén indic6 que
efectivamente existen variables como las de un nuevo gobierno que asumira
en marzo de 2022 y una nueva Constitucion, que son elementos que deben
considerarse.

Respecto de las indicaciones presentadas por el Ejecutivo, sefal6
gue preocupa que no se recoja lo planteado por el CFA en cuanto a
clausulas de escape y politica de activos. Asimismo, en relacion al programa
de formadores de mercado sefial6 que no se contabilizan adecuadamente
estas operaciones. Ademas, tampoco se implementa el que el CFA tenga
acceso a todos los datos en linea.

La entonces sefiora Directora de Presupuestos comunico que
revisaran la urgencia legislativa en relacion a los principales proyectos en
tramitacion.
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Explicd que es un objetivo del proyecto de ley el regular cuando se
aplica la clausula de escape, asi como establecer metas de deuda. Hizo
presente que, en general, los pesos y contrapesos que se han mencionado
se recogen en los numerales de la iniciativa.

Respecto de los informes financieros, planteé que han
implementado una fuerte agenda de transparencia y a eso responden los
cambios que se proponen en esa materia.

El ex sefor Ministro manifest6 que como Gobierno son de los
gue mayores avances en transparencia han mostrado, fortaleciendo también
al CFA, con mas recursos para ampliar su personal. En el proyecto proponen
las reglas duales que surgen a partir de un informe del propio CFA. Agregé
que lo que pretenden es que muchos de los avances que han estado
implementando queden consagrados a nivel legal, pero son cosas que el
Gobierno ya hace y que también han sido solicitadas por integrantes del
Congreso Nacional.

El entonces Vicepresidente del CFA, sefior Rodriguez, explico
que el rol del Consejo es no vinculante y en los cambios que se proponen se
mantiene esa caracteristica, lo que estiman adecuado, porque no debe tomar
un caracter decisorio. Por tanto, estimé que el Consejo no debiese visar lo
referido a clausulas de escape.

Sefiald que compartiran estudios que se han mencionado y han
servido para plantear los cambios que se proponen.

En relacion a la capacidad de reacciéon oportuna del CFA a las
peticiones de informe que se les hacen, mencion6 que se encuentra
relacionado a las capacidades del Consejo que requieren mejorarse.

Estim6 que ninguna de las consideraciones efectuadas permite
plantear que existan elementos negativos dentro del proyecto de ley.

El Honorable Senador seiior Lagos precisé que al referirse al rol
del CFA y las llamadas clausulas de escape lo que planteé fue que debe ser
requisito contar con su informe, no asi que autorice su activacion.

En sesion de 4 de octubre de 2022, el Honorable Senador
sefior Coloma recordo que la presente iniciativa fue vista por la Comision de
Hacienda a comienzos del afio 2022 y hubo acuerdo entre los distintos
seflores Senadores de invitar a exponer al sefilor Mario Marcel, quien en ese
entonces todavia no ostentaba el cargo de Ministro de Hacienda.

Hizo presente que en esa oportunidad el Ejecutivo se encontraba
preparando un paquete de indicaciones para el proyecto de ley y, por tanto,
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requirieron un plazo adicional para su elaboracién y posterior presentacion
ante la Comision. Acoté que él mismo solicitd autorizacion a la Sala del
Senado para que pudiese discutirse la iniciativa en general y particular a la
vez, lo cual fue concedido.

El Ministro de Hacienda, seifior Mario Marcel sefalo
primeramente que el proyecto objeto de estudio se concibié originalmente
como un proyecto breve, pues contenia solamente normas relacionadas con
el decreto de politica fiscal y con los informes financieros. Precisé que las
indicaciones que se han incorporado agregan una serie de elementos al
proyecto de ley, las que van muy en linea con algunas de las materias
discutidas en la reforma tributaria que se estaba tramitando en el Congreso
Nacional.

Dicho lo anterior, procedié a efectuar una presentacion en formato
ppt, del siguiente tenor:

Proyecto de Ley sobre Responsabilidad Fiscal

Agenda

* Diagnoéstico

* Indicaciones presentadas por el Ejecutivo:

1. Decreto de Politica Fiscal y Regla Dual.

2. Clausulas de Escape

3. Agenda mejor gasto, evaluacion y Transparencia

4. Modificaciones a la Ley que crea el Consejo Fiscal Autbnomo

5. Fondos Soberanos (Fondo de Estabilizacion Economica y
Social y Fondo de Reserva de Pensiones).

6. Crea el Fondo de Desastres Naturales (Foden)

7. Ley que crea Ingreso Familiar de Emergencia Automatico en
Caso de Confinamiento

Diagnéstico
* La responsabilidad en Chile es una politica que se ha ido

desarrollando por afos. Ejemplo de aquello es la adopcion de regla de
balance estructural en el afio 2001 y la dictacion de la ley N° 20.128 de


https://www.senado.cl/appsenado/index.php?mo=tramitacion&ac=getDocto&iddocto=14932&tipodoc=docto_comision

Responsabilidad Fiscal, del afio 2006.

* Sin perjuicio de ello, podemos constatar que las ultimas décadas

ha existido un deterioro de la cuenta fiscal.

Balance fiscal del Gobierno Central
(% del PIB)

Deuda bruta del Gobierno Central
(cierre al 31 de diciembre de cada afo, % del PIB)
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Asimismo, se evidencia un aumento de Gasto y menor ingreso del cobre por porcentaje de PIB. Estos
fenémenos han llevado a continuos déficit fiscales efectivos desde el 2013 y un aumento de la deuda.

Ingresos por categoria y gastos del Gobierno

Gasto del Gobierno Central real
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Por todo esto, como gobierno
creemos importante avanzar en la
consolidacion de las cuentas fiscales y
el robustecimiento del marco
institucional relativo a la
responsabilidad fiscal.

Con ese espiritu se presentaron
las siguientes indicaciones al PDL
que modifica la Ley sobre
Responsabilidad Fiscal.

1. Decreto de Politica Fiscal y Regla Dual
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Indicaciones al Proyecto de Ley Recomendacion CFA2

Nuevo articulo propuesto establece que el Decreto de Politica Fiscal debera contener un pronunciamiento
explicito sobre las implicancias y efectos que tendra su politica fiscal sobre el Balance Estructural, y un
ancla de deuda de mediano plazo, medido a través de la Deuda Bruta del Gobierno Central Total como
porcentaje del Producto Interno Bruto (PIB) para, al menos, el periodo de su administracion?.

Se mantiene el Balance Estructural como Regla Operacional
Concepto ya conocido, de facil comunicacion.
Variable estructural tiene ventajas en términos de volatilidad e incertidumbre

El concepto relevante sera la deuda bruta del Gobierno Central Total como porcentaje del PIB.

Se propone la publicacién de un apartado metodolégico en el Informe de Finanzas Publicas posterior a la

publicacion del Decreto de Politica Fiscal, que especifique de qué modo los resultados de Balance
Estructural comprometidos durante esa administracion resultan compatibles con el ancla de Deuda

Bruta del Gobierno Central Total establecida para dicho periodo. CFA debera pronunciarse sobre contenido

documento.

Para el Decreto actual fue estimado por el Ministerio de Hacienda y los resultados fueron presentados en el
Recuadro 3 del IFP 1T: “Meta de Balance Estructural basada en la sostenibilidad de la deuda en el mediano

plazo™.

' Actualmente de 45% del PIB hacia el afio 2026 (Decreto de Politica fiscal 755 del 24 de mayo de 2022)

“Establecer una regla dual
de deuda neta y balance
estructural”

“Mantener el balance
estructural como regla
operacional”

“Definir la PEN como
concepto relevante del
hivel prudente de deuda”

“Concepto de nivel
prudente de deuda
establecido por ley y cifra
puntual mediante decreto
u otra de mayor jerarquia”

2 Recomendaciones presentadas en el Informe Técnico N*3 del CFA para el fortalecimiento de la regla fiscal: ancla de deuda, clausulas de escape y mecanismos de correccion

2. Decreto de Politica Fiscal y Regla Dual

Indicaciones al Proyecto de Ley Recomendacion CFA

» Tras el cierre definitivo de cada afio fiscal y con ocasion de la publicacion del Informe de
Finanzas Publicas respectivo, el Ministro de Hacienda debera informar sobre el cumplimiento
de la trayectoria de Balance Estructural y Deuda Bruta.

+ Cumplidos 2 afnos desde que haya asumido sus funciones y antes del término del periodo
presidencial, el Ministro de Hacienda debera informar a las comisiones de Hacienda del Senado
y de la Cadmara de Diputados del Congreso Nacional, y al Consejo Fiscal Auténomo, acerca del
cumplimiento de las metas formuladas en el decreto establecido en este articulo. Dicha
informacion sera publicada en un apartado metodolégico de los Informes de Finanzas Publicas
respectivos a los plazos indicados.

» Adicionalmente, se propone que en el caso que la politica fiscal se desvie de las metas
establecidas en el Decreto de Politica Fiscal, en el cierre definitivo del afio fiscal, y sélo si no
se cumplen las condiciones que permitan activar la Clausula de Escape, el Ministerio de
Hacienda debera establecer en el Informe de Finanzas Publicas inmediatamente posterior, las
medidas necesarias, a través de acciones correctivas, para retornar a una situacion fiscal
sostenible. Estas deberan ser publicadas por la Direccién de Presupuestos y ser informadas a
las comisiones de Hacienda del Senado y de la Camara de Diputados del Congreso Nacional; y al
Consejo Fiscal Auténomo.

+ Este ultimo tendra 30 dias siguientes a la publicacion para emitir una opinién fundada
respecto de las mismas.

2. Clausulas de Escape

“Incorporar advertencias y
planes para evitar el
incumplimiento del ancla
fiscal”

“Establecer explicitamente
que las metas de balance
estructural  deben  ser
cumplidas ex-post,
utilizando una cuenta de
control”
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Indicaciones al Proyecto de Ley
CFA!

“Incorporar
cldusula de
escape (CE)”

Se establece un mecanismo denominado “Clausula de Escape” que permite desvios de los objetivos planteados
en el Decreto de Politica Fiscal por hasta 2 afos, ante el cumplimiento fundado de ciertos criterios de activacion.

El Presidente de la Republica, por intermedio del Ministerio de Hacienda, debera activar la Cldusula de Escape a

través de un nuevo Decreto de Politica Fiscal, que deberd incluir una justificacion fundada del cumplimiento de las  “Incorporar
condiciones establecidas en el inciso primero de este articulo, el plazo maximo por el cual se desviara de las metas mecanismos de
originales, y los mecanismos de correccion y convergencia que seran utilizados para alcanzar una situacion fiscal correccién”
sostenible, y de acuerdo con |a regla del Balance Estructural.

Sélo sera procedente ante eventos extraordinarios y transitorios, ajenos al accionar propio de la administracion y
que ocasionen un deterioro significativo en la actividad econdmica, el empleo o perjudiquen considerablemente
la situacién financiera o sostenibilidad econémica y/o social del pais.

Podrén considerarse como causales de activacion:

a) Laocurrencia de uno o varios desastres naturales que impliquen hacer uso del Fondo para Desastres Naturales

) “Definir los
(articulo 10 ter). eventos que
b) La verificacién de las condiciones establecidas en la Ley que Crea el Ingreso Familiar de Emergencia Automatico il I: CE”

en caso de Confinamiento y su reglamento.
c) Eventos nacionales o internacionales que ocasionen un deterioro significativo de las condiciones
macroecondmicas
CFA debera emitir opinion respecto al cumplimiento de criterios de activacion hasta 30 dias luego de la
publicacion de la Clausula.

Indicaciones al Proyecto de Ley
CFA!

Establecer
organismos
Presidente de la Republica, por intermedio del Ministerio de Hacienda. responsables de la CE
y mecanismos de
correccion

Obligaciones en el

Vencido el plazo establecido en el decreto sin que los mecanismos de correccion hubieren permitido alcanzar los resultados d
caso de

especificados, el Ministro de Hacienda debera comparecer ante las Comisiones de Hacienda del Senado y de la Camara de Diputados o

del Congreso Nacional , explicando las razones de su incumplimiento y las r a adoptar para restaurar una trayectoria incumplimiento de los

sostenible de las finanzas publicas, de lo cual debera informar también al Consejo Fiscal Autonomo. mecanismos de
correccién

El CFA tendra un plazo maximo de 30 dias, a partir de la entrega de resultados, para emitir su opinidn respecto a dicho incumplimiento.

De manera complementaria, se establece que la sustitucion del decreto de politica fiscal sera excepcional y
procedera exclusivamente cuando la administracion active una Clausula de Escape de conformidad con el articulo
1° ter, o bien invoque otras causales extraordinarias que hagan necesario adecuar la meta de Balance Estructural,
y/o el ancla de Deuda Bruta del Gobierno Central.

! Recomendaciones presentadas en el Informe Técnico N°3 del CFA para el fortalecimiento de la regla fiscal: ancla de deuda, clausulas de escape y mecanismos de correccion.

3. Agenda mejor gasto, evaluacidon y Transparencia

Inclusién de norma sobre informacion de eficiencia del gasto
publico:

« La Direccion de Presupuestos del Ministerio de Hacienda debera
informar anualmente a las Comisiones de Hacienda de la Camara de
Diputados y Senado, ademas de ser publicadas en la pagina web
institucional, sobre las siguientes materias referidas a la eficiencia del gasto:

1. Resultados de las evaluaciones terminadas en el periodo, de
acuerdo a lo establecido en el Articulo 52 del Decreto Ley N° 1.263, de 1975,
Organico de Administracion Financiera del Estado y al reglamento
correspondiente.
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2. Antecedentes relativos a la planificacion estratégica de los
organos de la administracion del Estado.

Sobre Informes Financieros (IF):

* La Direccion de Presupuestos debera elaborar los informes
financieros de los proyectos de ley y convenios internacionales que el
Presidente de la Republica presente a tramitacion legislativa en el Congreso
Nacional.

» Estos informes financieros deberan contener una exposicién
precisa y clara acerca de los gastos fiscales que pudiere importar o
ingresos fiscales que pudiere aumentar o disminuir la aplicacion de las
normas del proyecto que acompafna durante el primer aio presupuestario
de vigencia y por todo el periodo comprendido en el Programa
Financiero, y la fuente de los recursos que la iniciativa demande, cuando
corresponda.

» Asimismo, deberan ser presentados antes de la cuenta del
proyecto de ley o convenio internacional de que se trate, ante la camara
respectiva del Congreso Nacional. Tratdndose de indicaciones, dicho
informe debera acompaiar el respectivo mensaje, a su ingreso a
tramitacion.

» Una vez publicada una ley en el Diario Oficial, la Direccién de
Prepuestos debera publicar un informe financiero consolidado, dando
cuenta de todos los efectos netos de ingresos yl/o gastos, que pudiere
importar la aplicacion de las normas de la legislacion, consolidando el
conjunto de informes financieros que acompafaron al proyecto en su
tramitacion. Este Ultimo deberd estar disponibles en el sitio web de la
Direccion de Presupuestos en el mes siguiente de la publicaciéon de la ley.

4. Modificaciones a la Ley que crea el Consejo Fiscal
Auténomo
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Recomendaciones CFA* Indicaciones al Proyecto de Ley

Modificar el limite de Unidades de Fomento (UF) mensuales que podrian recibir los consejeros(as) Considerado. Pasando de 6 reuniones
pasando de 72 a 120. mensuales a 10.

Especificar que al CFA le corresponde verificar la correcta aplicacién de la metodologia de BE Considerado. Se institucionaliza una
también para la proyeccion financiera de mediano plazo; y para los distintos escenarios. practica que comenzo en el IFP 1T22.

Ajustar las fechas de las presentaciones obligatorias del CFA al Congreso, para que sean en mayo y

Considerado.
en octubre.

Que los funcionarios del Ministerio de Hacienda y Dipres participen tnicamente de las sesiones

.. S Considerado.
ordinarias del CFA, salvo invitacion expresa.

Se estan realizando gestiones en el marco
Incorporar una autorizacién expresa para permitir el trabajo remoto o el desempefio en modalidad general de instituciones de caracteristicas
hibrida. similares, para el periodo posterior al

término del decreto de alerta sanitaria.

Considerado. Esto resuelve también
parte de las discrepancias que tenia el
CFA con anterior administracion, acerca
de su reglamento.

Explicitar que la Dipres debera entregar toda la informacién solicitada por el CFA para el
cumplimiento de sus funciones, sea que ésta se encuentre en su poder o pueda construirse a partir
de los antecedentes que dicho servicio mantenga.

Participacion de especialistas con derecho a voz en sesiones CFA, cuando el Consejo lo estime. Considerado. Ya se realiza en la practica.

1 Recomendaciones presentadas en el Oficio Ord. N°32 del 27 de mayo de 2022 del CFA.

4. Otras modificaciones a la Ley que crea el CFA
* Nueva funcién institucional:

"J) Evaluar y monitorear las proyecciones del balance efectivo y de
la Deuda Bruta del Gobierno Central como porcentaje del Producto Interno
Bruto, para el afio en ejecucion, el presupuestado y aquellos comprendidos
en el programa financiero de mediano plazo, incluyendo los escenarios
alternativos".

» Mas probidad en el ejercicio de las funciones:

"Los consejeros deberan abstenerse de participar y votar cuando
se traten materias 0 se resuelvan asuntos en que puedan tener interés.
Ademas, deberan informar al Consejo el conflicto de intereses que les afecta.
Para estos efectos, los consejeros deberan regirse por lo dispuesto en el
articulo 12 de la Ley N° 19.880, que Establece Bases de los Procedimientos
Administrativos que Rigen los Actos de los Organos de la Administracion del
Estado.

5. Fondos Soberanos: FEES

Se especifica el objetivo del Fondo de Estabilizacion
Econdémica y Social (FEES) en la ley:

e El Fondo de Estabilizacibn Econémica y Social tendra como
principal objeto la estabilidad de las finanzas publicas y la provision de
bienes y servicios publicos a través del tiempo, ante cambios abruptos
en el ciclo econémico y eventos extraordinarios.
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 Con tal fin, debera ceiiirse a las reglas de acumulacién y usos
que se encuentran establecidas en los articulos 2 y 4 del Decreto con
Fuerza de Ley N°1 de 2006, del Ministerio de Hacienda, sin perjuicio de los
demas aportes y destinos que establezcan otras leyes.

* Sin perjuicio de lo anterior, en aquellos casos en que el superavit
efectivo sea menor al balance estructural, el aporte del saldo mencionado
anteriormente serd meramente facultativo.

5. Fondo de Reserva de Pensiones (FRP)
» Sobre regla de acumulacion:

1. El Fondo de Reserva estara constituido y se incrementara con
un aporte equivalente al superavit efectivo con un tope del 0,5% del Producto
Interno Bruto del afio anterior.

2. Se elimina aporte de 0,2% del PIB en caso de déficit efectivo.
* Sobre la extinciéon del Fondo:

1. Se cambia norma actual, relativo contingente al tamafo de la
entrega de beneficios, por un umbral absoluto de tamario.

2. El Fondo de Reserva se extinguird de pleno derecho si,
habiendo transcurrido quince afios a contar del afio de entrada en vigencia
de esta ley, el valor total de los activos del Fondo valorizados a julio del afio
respectivo no supere el 0,5% del Producto Interno Bruto del afio anterior.

6. Crea el Fondo de Desastres Naturales (Foden)

 Destinado a financiar gastos e iniciativas fiscales para
atender los efectos de uno o mas desastres naturales™®, sin perjuicio de
los recursos provenientes de otras fuentes que sean destinados al mismo fin.

o Para efectos de la utilizacién del Foden, deberd haberse
decretado por el Presidente o Presidenta de la Republica, Estado de
Excepcién Constitucional por Emergencia ylo Catastrofe en alguna de
las zonas afectadas, segun sea el caso.

* Los recursos del Foden tendran por objeto exclusivo financiar los
gastos derivados de la ocurrencia de uno o varios desastres naturales, y solo
se podran usar dichos recursos, cuando el mayor gasto fiscal estimado
producto de dicho evento represente al menos un 0,5% del gasto fiscal
establecido en el presupuesto del afio en curso previo su ocurrencia.

¥ Todo evento causado por la naturaleza o los procesos naturales de la tierra,
tales como eventos hidrolégicos, meteorolégicos, geofisicos, astronémicos o biologicos, o
antropicos.
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» Excepcionalmente, podran destinarse estos recursos al
pago de primas de seguros ylo coberturas contra eventos de la misma
naturaleza, que suscriba el Estado de Chile.

* Acerca de su constitucion e incrementos:

1. Uno o mas aportes con cargo a la venta de activos o
excedentes estacionales de caja del Tesoro Publico, o con cargo al Fondo
de Estabilizacion Econémica y Social, hasta completar US$1.000
millones.

2. Con un aporte equivalente al superavit efectivo luego de
descontados los aportes que corresponda realizar al Fondo de Reserva
de Pensiones, de conformidad con la presente ley, con un tope del 0,1% del
PIB del afio anterior. (Tope de 0,5% del PIB).

3. Con el producto de la rentabilidad que genere la inversion de
los recursos del Foden, y

4. Con los deméas aportes que establezca la ley.

Los recursos del Foden podran invertirse en los instrumentos
financieros, operaciones y contratos que establezca el Ministro de Hacienda
(Art. 12)

7. Ley que crea Ingreso Familiar de Emergencia Automatico
en Caso de Confinamiento

» Aporte extraordinario de cargo fiscal para los hogares que
cumplan con los requisitos establecidos en la ley y el reglamento, con el
objeto de atenuar las disminuciones de ingresos que se produzcan por las
situaciones de emergencia.

* El IFE podré financiarse con cargo al FEES u otros recursos que
se destinen para esos fines.

 Se procederd al pago bajo las siguientes circunstancias
(copulativas):

1. Que la totalidad o una parte del territorio nacional se
encuentre amenazado o afectado por una epidemia, pandemia o por un
aumento notable de alguna enfermedad, o se hubiere producido una
emergencia que signifique grave riesgo para la salud o la vida de los
habitantes, declarado por acto de autoridad.

2. Que la circunstancia descrita en la letra a) hubiere generado
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una disminucion significativa en los ingresos los hogares del territorio
afectado.

3. Que el hogar beneficiario se encuentre en una comuna o
localidad sujeta a restricciones de movilidad por cuarentenas o
aislamientos en determinados horarios y/o dias de la semana, por un acto
de autoridad, o en una regidon en que parte significativa de su poblacién
o territorio esté sujeta a tales restricciones, segun lo establezca el
reglamento.

e Un reglamento regulara la forma en que se entenderan
verificadas las condiciones a que se refiere el articulo 2° para la activacion de
este beneficio, asi como las circunstancias especificas que deberan cumplir
los hogares para acceder a él y las demas condiciones necesarias para su
implementacion.

e Con todo, el reglamento debera contemplar como beneficiarios
a lo menos a los hogares que, ademas de cumplir con las condiciones
mencionadas, tengan una calificacién socioeconémica, del 60% de menores
ingresos o mayor vulnerabilidad.

* El subsidio o la suma total de subsidios recibidos dentro de
un mes por concepto del Ingreso Familiar de Emergencia que establece
esta ley, no podran ser inferiores al 80% del ingreso minimo mensual.

 El beneficio se activard mediante decreto supremo expedido a
través del Ministro o Ministra de Desarrollo Social y Familia, por haberse
verificado de las condiciones que establece esta ley y su reglamento.

* La elaboraciéon de las nominas y las gestiones de pago se
entregan al MDSyF y al IPS, en el marco de sus competencias, reconociendo
la experiencia adquirida para los IFEs anteriores.

En el transcurso de la presentacion del sefior Ministro, el
Honorable Senador sefior Coloma se refiri6 a la informacién contenida en
el punto 6 de la ppt, alusiva al Fondo para Desastres Naturales (Foden),
especificamente a la posibilidad de destinar recursos al pago de primas de
seguros y/o coberturas contra eventos de la misma naturaleza, que suscriba
el Estado de Chile. Pregunt6 sobre la operatoria de esta medida y la manera
de anticiparse ante desastres naturales.

El sefior Ministro contest6 que el proposito es que a través del
Foden surja el financiamiento para el pago de las primas de seguros.

El Honorable Senador seiior Coloma replicd que el abanico de
posibilidades era amplio, considerando los distintos desastres naturales por
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los que podria atravesar el pais. Afiadié que esta formula propuesta mas que
enfrentar un desastre se anticipa a los efectos que pueda generar ese
desastre.

El sefior Ministro sefal6 que el disefio elaborado responde a un
seguro paramétrico, pues no esta ligado a una pérdida material, sino que a la
magnitud de un evento. A modo de ejemplo, refiri6 que si se verifica un
terremoto de una magnitud superior a 7,5 grados se gatilla el pago del
seguro. Expresé que lo anterior es til, pues normalmente en lo que respecta
a los gastos asociados a desastres naturales hay una parte minima de los
mismos que corresponden a las medidas de emergencia que se adoptan
inmediatamente cuando se produce el desastre natural, sin embargo, precisé
gue el grueso del gasto esta enfocado a la reconstruccion.

Agreg6 que, al ser paramétricos y no depender del dafio, permiten
aumentar los incentivos para la prevencion, pues mientras mejor sea la
prevencion y preparacion para enfrentar un desastre natural menor sera el
dafio, aunque el seguro igualmente serd pagado. Puntualizé que, si la
prevencion es mejor, la prima de esos seguros va ir disminuyendo.

El Honorable Senador sefior Coloma preguntd sobre quién seria
el beneficiario del seguro.

El sefior Ministro contest6 que el Fisco.

Enseguida, destacé que el instrumento financiero en el cual estan
trabajando es algo que ya se hizo en el Gobierno anterior, correspondiente a
los bonos catastréficos, que es un mecanismo en el cual se ha trabajado con
el Banco Mundial, donde este ultimo es el que se compromete a compensar
al pais por un determinado valor de los bonos en caso de producirse un
desastre natural y el que administra con las reaseguradoras la parte del
pasivo que le corresponderia al Banco Mundial.

El Honorable Senador sefior Garcia, de acuerdo a la informacién
consignada en el punto 6 de la ppt, referente al Foden, consultd si para la
constitucion del mismo, en lo que se refiere al aporte equivalente al superavit
efectivo luego de descontados los aportes que corresponda realizar al Fondo
de Reserva de Pensiones, el tope era del 0,1% del PIB del afio anterior, o
bien, del 0,5%. Lo anterior considerando que la ppt consignaba ambas cifras.

El sefior Ministro refirio6 que podian aclararlo cuando les tocase
ver el texto de la indicacion.

Luego, al finalizar su presentacién, destacdé que el paquete de
indicaciones cubre un amplio espectro de temas, donde el problema que se
ha tenido de la frecuencia de incumplimientos de la regla fiscal se aborda por
la via de regular mejor en qué circunstancias y de qué manera la politica



39

fiscal se puede apartar de las metas correspondientes, el como se vuelve a
ellas, asi como mecanismos que ayuden a reducir la probabilidad de recurrir
a una clausula de escapa.

El Honorable Senador sefior Garcia puso en conocimiento al
seflor Ministro sobre la cantidad de reclamos que han recibido de las
personas sobre su calificacion socioeconémica en el Registro Social de
Hogares (RSH). Advirtié de casos de personas que han subido de tramo o0 no
han podido calificar para la Pension Garantizada Universal (PGU)

Solicitd ser cuidadosos al respecto y saber mejor qué es lo que
ocurre con el RSH, pues sus repercusiones no solo estarian en la PGU, sino
gue también en el derecho a la gratuidad en los estudios superiores o en el
derecho a becas de otra naturaleza.

El Honorable Senador seifior Kast expresé que el RSH adolece
de un problema mas estructural, generando incentivos perversos, pues
fomenta, entre otras materias, la informalidad laboral. Manifesté que haber
perfilado el RSH a un sistema de verificacion de datos administrativos busco
tener mayor precision, a costa de generar estos incentivos perversos.

Plante6 que antiguamente el RSH trataba de predecir el ingreso
permanente de las familias, pero que eso se modific6 y derivd en el
funcionamiento actual del instrumento. Refiri6 que lo anterior ha llevado a
fomentar el trabajo informal o a ocultar informacion referente al grupo familiar
0 pareja de la persona evaluada.

Hizo presente que se trata de un gran tema a revisar en materia
de politica social, que ademas tiene que ver con la futura reforma de
pensiones. Sefial6 que si se subira la cotizacion para generar mas ahorro
existira una carga mayor para el mercado laboral formal. Reiter6 que no es
trivial lo referente a los efectos del RSH y los incentivos que genera, en
relacion a las pensiones.

Posteriormente consulté sobre la deuda neta. Expresé que el CFA
les informé que se habia decidido considerar la deuda bruta por ser mas facil
de calcular. Plante6 al sefior Ministro que se pueda informar la deuda neta, y
no que sea parte de la regla dual.

Agreg0 que la deuda bruta no entrega toda la informacion, pues lo
gue interesa es conocer la capacidad fiscal del pais. Refiri6 que si se
cuentan con muchos activos financieros, pero solo se atiende a la deuda
bruta, la vision cambia si se contrasta con la deuda neta.

Sugirié, en caso de que exista el espacio para realizarlo en el
presente proyecto de ley, obligar a informar la deuda neta.
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En la misma linea, refiri6 que hay un ejercicio que no se ha hecho
desde el punto de vista de disefio de deuda, que es saber cual es la deuda
optima de Chile. Hizo ver que la discusion que se ha tenido hasta la fecha ha
sido sobre la deuda prudente. Valoré el compromiso fiscal del Gobierno de
aplanar la curva de la deuda actual para converger a un nivel de deuda
responsable, sin embargo, manifestd la necesidad de cuestionarse cuél es la
deuda 6ptima. Sefalé que se trata de una discusion valida desde el punto de
vista de las politicas macroeconémicas.

Enseguida, hizo presente que el CFA enfatiz6 sobre la necesidad
gue el compromiso no sea solo por la meta final, sino que también por las
estaciones intermedias. Planteé al sefior Ministro que pudiese explicitarse
aquello en el presente proyecto de ley, ya que a su entender no se
encontraria considerado.

Luego se refirié al Ingreso Familiar de Emergencia (IFE). Advirtié
gue, mas alla de sus beneficios, también padecié varios problemas, sobre
todo al final de su implementacién. Cit6 el caso de funcionarios publicos que
recibieron mas de US$800 millones por concepto de IFE, en circunstancias
gue no sufrieron una merma de sus ingresos durante la pandemia. Precisé
gue segun entiende la ley permitia aquello, por lo que el disefio del IFE
estuvo mal concebido.

Propuso al sefior Ministro considerar en la discusion de la proxima
Ley de Presupuestos del Sector Publico lo referente al reajuste de bonos, por
haberse inyectado una cantidad de recursos en el sector publico superior a lo
gue se habia hecho antes.

En dltimo lugar, consultdé sobre como se hacen cumplibles las
metas formuladas en el Decreto de Politica Fiscal. Sefialdé que el sefor
Ministré expreso que en caso de que la politica fiscal del Gobierno se desvie
de las metas establecidas, el CFA estd obligado a emitir un informe y a
referirse a aquello. Consulté sobre qué ocurriria si el CFA emite su informe,
pero el Ministro de Hacienda respectivo lo desconoce. Inquirié si hay algun
mecanismo para hacer cumplible esta meta, o si simplemente se reduce a
anuncios publicos.

El Honorable Senador sefior Coloma manifestd su inquietud
sobre la forma de activar el IFE automatico. Precis6 que debiese estar bien
regulado, mas alla de un decreto, donde sus bordes se puedan plantear
legalmente. Cuestioné que un decreto sea una buena alternativa para
aquello, mas alla de lo excepcional de la medida.

Agreg0 que existia interés en la Comision de Hacienda de invitar a
una serie de personas para que pudiesen dar su punto de vista sobre el
proyecto de ley. Record6 que en los acuerdos previos de la Comision se
habia resuelto invitar al sefior Mario Marcel, en su calidad de haber sido uno
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de los autores de la regla de balance estructural. Mencioné que también se
tiene considerado extender la invitacion a Nicolas Eyzaguirre, asi como otras
personas.

El Honorable Senador sefior Lagos partio sefialando que el
presente proyecto de ley es del todo relevante, pues viene a fortalecer una
medida que se adopté de manera bien pionera a comienzos de la década del
2000, en que el sefior Ministro Marcel particip6 en su elaboracion. Refirié que
aguello permitié que durante los dltimos afios de gobierno del ex Presidente
de la Republica, sefior Ricardo Lagos, el Fisco se ahorrase una cantidad
sustantiva de recursos, los cuales se utilizaron para enfrentar la crisis del afo
2009.

Refirid que, habiéndose creado esta institucionalidad, el Estado
tuvo la oportunidad de enfrentar también la crisis sanitaria, aunque expreso
gue de manera algo tardia

Consulté al sefior Ministro cdmo ha sido esto en otros paises que
adoptaron esta regla.

Enseguida expresd que, en el entendido que el Ejecutivo esta
optando por el criterio de deuda bruta y no deuda neta, comparte la
propuesta anteriormente planteada por el Senador Kast.

Sobre el seguimiento anual del compromiso, lo destacé como un
acierto y un avance relevante. Precisé que obliga al propio Ministro de
Hacienda a informar sobre el cumplimiento de las metras formuladas en el
Decreto de Politica Fiscal, y no al final del término del periodo del gobierno
de turno. Preguntdé asimismo sobre la entrada en vigencia de esta nueva
medida y si acaso sera a partir del afio 2026.

En relacion al fortalecimiento del CFA, consulté sobre la
posibilidad para pronunciarse sobre proyectos de ley de cierta envergadura.
Inquirié al sefior Ministro si estimaba pertinente esta medida. Recordd que
existen a nivel comparado experiencias similares, como es el caso del Reino
Unido, en donde el Instituto de Estudios Fiscales realiza dicha labor.

Finalmente, solicitd mas recursos para la Oficina de Informacion,
Andlisis y Asesoria Presupuestaria del Senado. Expresd que esta inquietud
se hard presente durante la discusion de la Ley de Presupuestos del Sector
Publico del afio 2023. Acotd que debiese estudiarse como impulsar esta
Oficina, de acuerdo a la experiencia comparada y con apoyo de organismos
internacionales. Asimismo, recordé que durante los afios 2016 y 2017 se
buscé apoyo del Banco Interamericano de Desarrollo en esta materia.

El sefior Ministro procedi6 a dar respuesta a las distintas
inquietudes planteadas. Primeramente, se refiri6 al RSH, dando cuenta que
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se ha vivido un periodo de gran inestabilidad en la situacion de los hogares.
Explicd, a propdsito de la linea de corte del 60% de menores ingresos Yy
mayor vulnerabilidad, que significa que un hogar puede quedar fuera de ese
segmento, no necesariamente por las particularidades de ese hogar, sino por
lo que les haya acontecido a otros hogares que pasen a incorporarse a este
sector. Acotd que lo anterior provoca que quienes se encontraban en el limite
del 60% de la poblacibn méas vulnerable terminen sobrepasando ese
porcentaje y quedando fuera de esa calificacién socioeconémica.

Afadié que el Ministerio de Desarrollo Social y Familia es el que
tiene la responsabilidad de manejar este sistema de informacion.

Enseguida, en relacion a lo comentado por los sefiores Senadores
sobre la deuda neta, se mostrd abierto a la obligacion de informar sobre la
misma. Precisé que podrian elaborar un mecanismo para que tal obligacién
se encuentre asociada al presente proyecto de ley.

En relacién a la deuda 6ptima, refiri6 que existen estudios sobre
esta materia, pero presentados como deuda tolerable para los mercados, de
manera tal de fijar a partir de qué umbrales de deuda va cambiando el pefrfil
de riesgo de las economias y, por lo tanto, van cambiando las condiciones en
las que obtienen su financiamiento. Agregd que, durante el curso de la
discusion de la iniciativa, como Ejecutivo podian presentar algunos
antecedentes al respecto.

Respecto al compromiso fiscal para afios intermedios, recordé que
en la sesién de la Comision Especial Mixta de Presupuestos en donde se
recibié el Estado de la Hacienda Publica, informé que se encontraban
disponibles para hacer aquello de inmediato, ya que como Ejecutivo, cuando
emiten el decreto de politica fiscal, si bien se fija el punto final, en el informe
de finanzas publicas se genera una trayectoria afio por afio, por lo que no les
implicaria mayor dificultad.

Refirié que si quisiese incluirse como una norma mas permanente
en el proyecto de ley no significaria un mayor problema recogerlo.

En cuanto al IFE, manifestd que al considerar los requisitos
copulativos que se han contemplado en la iniciativa legal para que opere el
IFE automético en caso de confinamiento, el segundo de ellos, esto es, que
haya existido una disminucion significativa en los ingresos de los hogares del
territorio afectado, debiese darse respuesta a las inquietudes formuladas por
el Senador Kast. Con todo, reconocié que si se generé un mecanismo que
buscaba llegar a cerca de 15 millones de personas, estaba la posibilidad que
se originaran situaciones irregulares como las descritas por el sefor
Senador.
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En lo referente a la activacion del IFE, respondié que existen
varios pasos formales que deben tenerse a la vista, sin perjuicio de la
discusion que pueda generarse en el debate en particular durante la
tramitacion del proyecto sobre esta materia.

Sobre la regla fiscal, relat6 que fue efectivo que durante los
ultimos 3 afos del gobierno del Ex Presidente sefior Ricardo Lagos se
acumularon ahorros. Relaté que en ese periodo se pudo expandir el gasto en
una magnitud adecuado a las necesidades de la época, sin tener que
depender de lo que ocurria desde el lado de los ingresos, ya que estaba
siendo absorbido por la regla estructural.

Agreg6 que actualmente la regla estructural se aplica en distintos
paises. Citdé que el caso mas notorio es el de los paises que forman parte de
la zona euro. A nivel latinoamericano mencioné el caso de Colombia y afirmé
que, segun entiende, también ha sido estudiado por Pera.

En cuanto a la posibilidad de que el CFA opine sobre proyectos de
ley, advirti6 que actualmente puede hacerlo a solicitud del Ejecutivo, pero lo
gue no se permite es que pueda informar a peticion del Congreso Nacional,
como si ocurre en otros paises. Agregd que incluso hay paises donde este
tipo de instituciones evaltan los costos de los programas electorales, como
lo hace Holanda.

Reiterd que actualmente la posibilidad de informar sobre proyectos
de ley, el CFA se encuentra facultado a hacerlo solo a requerimiento del
Ejecutivo.

El Honorable Senador seior Coloma recordd que durante la
tramitacion del proyecto de ley que Crea la Pension Garantizada Universal
(Boletin N° 14.588-13) y aquel que Reduce o Elimina Exenciones Tributarias
que indica (Boletin 14.763-05), se solicitd informe al CFA sobre el
financiamiento de la PGU. Hizo presente que la respuesta del referido
organismo generd un cambio en esta materia.

El Honorable Senador sefior Lagos recordd que el Ex Senador
sefor Carlos Montes era un impulsor de entregarle mayores atribuciones al
CFA, para tener una contraparte del Ejecutivo. Con todo, sefial6 que no
recordaba la manera en que se zanjo el caso descrito por el Senador
Coloma, o si acaso el Ejecutivo recogié la solicitud de informe de la Comision
de Hacienda del Senado al CFA.

El Honorable Senador seior Garcia, complementado lo anterior,
refirid que el CFA habia observado una de las fuentes de financiamiento de
la PGU.
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B.- EXPOSICIONES DE LOS INVITADOS Y DEBATE
SUSCITADO EN LA COMISION CON OCASION DE ELLAS.

En sesion de 17 de octubre de 2022, la Comision procedio a
escuchar al economista, sefior Vittorio Corbo, quien efectu6 una
presentacion en formato ppt, del siguiente tenor:

Modernizando la regla fiscal a la luz de la experiencia chilena
e internacional.

1. Estabilidad macro y regla fiscal

El rol de las politicas macro en la estabilidad

- En condiciones normales, esto es, sin grandes shocks, la
politica macro contra ciclica mas efectiva es la politica monetaria.

- En este caso, la politica fiscal debiera cefirse a una regla
aciclica como una meta para el balance ciclicamente ajustado (BCA)
consistente con un techo de deuda/PIB que proteja la solvencia del pais.

- En cuanto a composicion del gasto debiera incluir estabilizadores
como seguros desempleo.

- Sin embargo, frente a shocks con efectos pronunciados en la
actividad, la regla debe ser flexible para poder utilizar una politica fiscal
contra-ciclica para complementar la politica monetaria.

- En el gran shock de la GCF del 2008, la autoridad fiscal redujo el
BCA efectivo en torno a 3 puntos porcentuales del PIB con respecto a la
meta, en forma implicita suspendiendo la regla.

- Esto se hizo para complementar la politica monetaria con una
politica fiscal contra-ciclica (el BC bajo la tasa de politica en 600 pb.,
llevandola al 0,5% sin espacio para nuevas bajas).

- A esto habria que agregarle que la politica monetaria actia con
rezagos y por lo tanto sus efectos son lentos para hacerle frente a shocks de
gran magnitud.

- Esta accién de politica fue posible gracias a que, con la regla
fiscal en la década del 2000, Chile mantuvo la deuda/PIB acotada y con los
altos precios del cobre del periodo 2005-2008, incluso logr6é reducirla
significativamente.

- La experiencia del uso discreto de la politica fiscal el 2009 motivé
la creacibn de una Comisién para proponer modernizaciones a la regla
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incluyendo como ajustarla frente a grandes shocks (Corbo et. al., 2011).

Evolucion del balance efectivo y estructura

Balance Efectivo y Estructural del Gobierno Central Total 2001-2022p

. <
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Shocks de gran magnitud pueden requerir de respuesta fiscal

- El rol contra-ciclico de la politica fiscal se puede lograr con un
cambio temporal en la meta, o mas formalmente con clausulas de escape
(Corbo et. al., 2011; FMI, 2018 y FMI, 2020).

- Cualquier suspension temporal de la regla o el uso de clausulas
de escape debe ser normado y acompafado de un programa para retomarla
y, de esa forma, proteger la sostenibilidad fiscal.

- Corbo et. al. Recomendaron, entre otras modernizaciones, que el
uso de clausulas de escape y el programa de regreso a la regla debiera ser
evaluado por un CFA e informarse al Congreso.

- De este modo, reglas e instituciones deben ser entendidos como
complementos con el objeto de facilitar y preservar la estabilidad
macroeconomica y la sostenibilidad fiscal.

- Chile ha avanzado en esta institucionalidad con la creacion del
CFA, consejo que ya ha hecho importantes aportes en la materia.

2. Algunas lecciones de nuestra experiencia

Los problemas de sostenibilidad fiscal de la ultima década
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A comienzos de la década se buscaba mejorar la regla de balance

- A comienzos de la década, la sostenibilidad de las cuentas
fiscales era un tema tedrico (el 2009 la deuda bruta/PIB era sélo un 5.8% y la
deuda neta/PIB era un -10.5%).

- Pero la solvencia fiscal se fue debilitando en el tiempo, con el
relajo en el cumplimiento de las metas y la eleccion de metas que no dejaban
espacios para shocks.

- Al final, el deterioro fiscal y el aumento pronunciado en la razén
deuda bruta a PIB (mas de 20 puntos del PIB entre el 2009 y el 2021) estuvo
asociado a una serie de factores:

- Sobre estimacién de los ingresos ciclicamente ajustados, a pesar
de una ambiciosa reforma tributaria que se proyectaba que recaudaria 4
puntos porcentuales del PIB en régimen (2016-2018).

- El gran shock del COVID vy la crisis politica que estallé en octubre
del 2019 que llevé a un salto del gasto muy por encima del techo de la regla.

Deuda Bruta Gobierno Central Total 2023

(% del PIB, cierre al 31 de diciembre de cada afo)

La deuda bruta disminuye significativamente con respecto a estimacidn anterior, debido a acciones 2022.

Fuente: Dipres.

Solvencia fiscal y clausulas de escape

El deterioro fiscal y de la solvencia del pais
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- Dado el deterioro de la solvencia fiscal de los ultimos afios, lo
que contribuyo a la baja en la calificacion del riesgo pais, hoy la regla fiscal
necesita modernizarse para fortalecer la sostenibilidad fiscal.

- Para esto propdsito se requiere una regla fiscal que incluya
(OCDE 2015, IMF 2020) ademés de una meta para el BE lo siguiente:

- Un ancla fiscal tipo deuda/PIB con un techo méximo;

- Una regla fiscal para el gasto del gobierno consistente con la
meta de BE y el ancla de deuda (i.e BCA/PIB);

- Una clausula de escape en caso de que un shock importante
requiera una respuesta fiscal transitoria fuera de la regla;

- Un mecanismo de evaluacion independiente de un programa
para regresar a la regla en un periodo prudente, el que debe ser evaluado
por un ente autbnomo con la debida capacidad técnica (tipo CFA).

Clausulas de escape

- Los eventos que lleven a activar el uso de clausulas de escape
(o la suspension temporal) debieran estar fuera del control del gobierno y con
gatillos definidos en forma explicita.

- Ejemplos un shock externo o catéstrofe con un impacto estimado
en el PIB de sobre un umbral que requiera de medidas fiscales
discrecionales para amortiguar su efecto en la actividad o el empleo.

- La activacion de la clausula debiera documentarse con las
razones para hacerlo, su consistencia con los gatillos explicitos, la duracién
de la suspension y los ajustes posteriores para regresar a la regla.

- ElI CFA debiera emitir su evaluacién sobre las razones para la
activacion de la clausula de escape.

- Para proteger la solvencia fiscal debe preparase un plan para
regresar a la regla en un tiempo prudente (i.e. en 2 0 3 afos).

- En el caso excepcional que la suspension lleve a un salto
pronunciado de la deuda/PIB se debe incluir un plan sobre acciones para
regresar a la meta.

- Si el ejecutivo considera que ha habido un cambio significativo
en el escenario utilizado en la activacion de la clausula que justifiqgue
postergar la convergencia se debiera repetir el proceso original.
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- El CFA debe jugar un rol central en el monitoreo y control de la
regla fiscal y, en particular, las razones para su suspension o de la activacion
de clausulas de escape.

3. Proyecto de Ley que modifica la Ley 20.128 de
Responsabilidad Fiscal

- El Proyecto de Ley 20.128 y sus indicaciones que moderniza la
regla fiscal, es un gran avance que moderniza en forma importante la
institucionalidad fiscal a la luz de la experiencia chilena e internacional.

- Es una innovacién que junto a la creacion misma de la regla
fiscal nos pone a la vanguardia en esta materia y es especialmente
importante dada el deterioro fiscal reciente y la coyuntura global.

- El Proyecto amplia el rol contra ciclico de la politica fiscal,
fortalece la sostenibilidad de las finanzas publicas, el cumplimiento ex-post
de la regla y la rendicion de cuenta.

- Para este proposito:

- Crea un Fondo soberano para desastres naturales, agrega un
estabilizador automéatico para enfrentar confinamientos, clausulas de escape,
un techo de la D. bruta/PIB del 45% y fortalece la institucionalidad del CFA.

- ElI CFA debera emitir una opinion fundada de las bases de la
politica fiscal establecidas por el Presidente de la Republica en los primeros
90 dias de su administracion a través de un Decreto Supremo del M. de
Hacienda.

- Este decreto deberd contener en forma un pronunciamiento
sobre las implicancias y efectos estimados de la PF sobre el DCA o
estructural y la deuda bruta del Gobierno Central Total/PIB y el CFA debera
emitir su opinion fundada sobre éste.

- Se incluyen también aspectos especificos de transparencia
metodoldgica y de rendicion de cuentas a través de los Informes de Finanzas
Publicas y las Comisiones de Hacienda del Senado y de la Camara.

Referencias

- Corbo, Caballero, Marcel, Rosende, Schmidt-Hebbel, Vergara y
Vial, Propuestas para Perfeccionar la Regla Fiscal. Informe Final. Ministerio
de Hacienda de Chile, 2011.

- Eyraud et. al. 2018. “Second-Generation Fiscal Rules: Balancing
Simplicity, Flexibility, and Enforceability”. IMF Staff Discussion Papers.
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- Fall et. al. 2015. “Prudent Debt Targets and Fiscal Frameworks.
OECD Economic Policy Papers #15.

- IMF. 2020a. “Fiscal Rules, Escape Clauses, and Large Shocks”.

- OCDE, 2020. Assessing Chile’s analytical framework for long-
term fiscal sustainability. Special report.

Terminada la presentaciéon, el Honorable Senador sefior Nuiez
pregunt6 al sefior Corbo sobre las cifras consignadas en la ppt, en aquella
parte que da cuenta del deterioro fiscal y los factores asociados,
particularmente donde se alude a la sobre estimacion de los ingresos
ciclicamente ajustados, a pesar de una ambiciosa reforma tributaria que se
proyectaba que recaudaria 4 puntos porcentuales del PIB en régimen entre
los afos 2016 a 2018.

Manifestd que, de acuerdo a la informacibn que maneja, la
reforma tributaria del Gobierno de la ex Presidenta de la Republica, sefiora
Michelle Bachelet, tenia una meta de 3 puntos porcentuales del PIB, sin
embargo, declaré que segun entiende dicha meta no se cumplié. Pidié que
pudiese precisarse dicha informacion ya que a su juicio la meta habria sido
de 3y no de 4 puntos del PIB.

Luego, consulté al sefior Corbo si podia explayarse mas en su
vision critica sobre la economia mundial.

El Honorable Senador seiior Kast se refiridé a la deuda neta y la
deuda bruta. Expresé que en una légica dual debiese informarse sobre la
deuda neta pues, de lo contrario, se genera un espacio para tener un margen
de escape, disminuyendo activos.

Sefialé que la explicacion que se le ha dado es que el calculo de
la deuda neta es mas complejo. Por tanto, solicitd saber la opinion del
expositor en esta materia. Acotd que su propuesta personal es que puedan
transparentarse ambas deudas y que en cada una de estas se fijen objetivos
0 metas.

El Honorable Senador sefior Coloma pregunté acerca de
posibles sugerencias sobre productividad. Luego, en relacién al proyecto de
ley en cuestion, solicité al sefior Corbo poder profundizar sobre el gatillo del
IFE automatico. Manifest6 su aprension a que se plantee en esos términos,
ya que podria quedar supeditado a la visién del Ejecutivo de turno, siendo
conveniente tener una visibn mas legislativa en su regulacion.
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Cuestion6 que un tipo de norma como la de la especie esté
contemplada en el presente proyecto de ley, por lo que pidié conocer la
opinion del expositor en esta materia.

El seiior Corbo, en respuesta a lo consultado por el Senador
Nufez, explicé que el principal socio comercial de Chile, que es China,
actualmente atraviesa un complicado escenario econdmico. Refirié que vive
una profunda crisis inmobiliaria, la que afecta directamente a Chile. Resalto
la importancia del sector inmobiliario en el pais asiatico, pues representa el
20% del PIB y, en ese contexto, la presente crisis lo impacta fuertemente.

Continué informando que el sector tecnolégico también se
encuentra afectado en China, registrandose un aumento en la tasa de
desempleo en este rubro, y que para el referido pais no se proyecta una
recuperacion rapida. Acotdé que para el afio 2023 podia esperarse un
crecimiento bajo el 3%, lo que es muy acotado tratdndose de China.

Luego, advirtié que la posibilidad de que exista una recesién en la
zona euro es muy alta, siendo una realidad ya asumida por Alemania. Con
todo, puntualiz6 que Estados Unidos podria salvarse de caer en esta
recesion ya que cuenta con una economia muy resiliente.

Enfatiz6 que el escenario econémico externo es negativo, el cual
se ha gestado en el ultimo tiempo en atencion a una serie de shocks, como
la invasion de Rusia a Ucrania o la sorpresiva desaceleracion de China.
Apunté que estas sefales pronostican uno a dos afios muy malos y que
Chile debe prepararse para aquello.

Hizo presente la fuerte apreciacion del délar americano en el
actual escenario econémico. Agregd que desde el 1 de enero de 2022 a la
fecha la moneda que mas se ha depreciado en el mundo ha sido el yen,
seguido por la corona sueca. Puso de relieve que en lo que va del afio 2022
el yen se ha depreciado un 25,3%.

Valoré que por suerte Chile se encuentra haciendo un ajuste para
revertir el sobrecalentamiento de la economia durante el afio 2021. Expres6
gque esto se reflela en el presupuesto fiscal austero recientemente
presentado por el Ejecutivo, asi como en el actuar anticipado del Banco
Central en el aumento de la tasa de politica monetaria, en relacion a lo hecho
por la Reserva Federal de Estados Unidos.

Advirti6 que en el presente afio se debe ser muy cuidadoso.
Afadié que a la fecha se ha cumplido responsablemente con el presupuesto
y, en caso de que deba ayudarse a los que mas lo necesiten, se debe hacer
dentro de la regla, reasignando recursos entre las distintas partidas si es
necesario.
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Sobre la propuesta de reforma tributaria de la ex Presidenta de la
Republica, sefiora Michelle Bachelet, refiri6 que inicialmente habia sido de 4
puntos porcentuales del PIB, pero que después se fue recortando la
proyeccién de recaudacion, tal como estd aconteciendo con la reforma
tributaria presentada por el actual Gobierno.

En relacion a lo preguntado por el Senador Kast, contestd que, si
se tiene una deuda bruta en donde se esta acumulando fondos en paralelo,
es mas facil medir la deuda bruta que la neta. Expres6 que no es decisivo si
se prefiere la deuda bruta sobre la neta, ya que hay una politica explicita
incluida en la regla, en la cual se va a dar cuenta de la acumulacién en los
otros fondos.

Finalmente, respecto a lo consultado por el Senador Coloma sobre
el producto tendencial, respondid que los distintos estudios muestran que en
la actualidad existe un problema, ya que se debe crecer acumulando capital
y capital humano, asi como innovando. Precis6 que el capital humano ayuda
de dos formas: por una parte, agregando factores productivos y, por otra,
innovando. Acot6 que en Chile ha faltado avanzar en educacion,
especialmente en la educacion temprana, basica y media, la cual quedé
fuertemente golpeada durante la pandemia.

En segundo término, hizo presente que la inversion ha sido muy
baja en Chile. Asimismo, record6 que, tal como se ha informado en distintos
estudios, existe mucha regulacion que interfiere con la inversion. Mencioné a
modo de ejemplo los permisos municipales, que se vuelven un tanto
impredecibles, o el poco espacio que se ha dado para aprovechar la
competencia en materia de compras publicas.

Enseguida, la Comision escuché a la ex Directora de
Presupuestos, sefiora Cristina Torres, quien efectué una presentacion en
formato ppt, del siguiente tenor:

PROYECTO DE LEY QUE MODIFICA LA LEY N° 20.128,
SOBRE RESPONSABILIDAD FISCAL (BOLETIN N° 14.615-05)

ANTECEDENTES

- Contexto: Gestion financiera del Estado responsable y
ordenada, han llevado a un desarrollo econémico y social sostenido.

La crisis econdmica y sanitaria provocada por el COVID-19
evidenciaron la necesidad, post pandemia, de generar herramientas que
permitan recuperar la estabilidad y capacidad de ahorro del pais.

- Recomendaciones: FMI (2019), OCDE (2021), CFA (2021):
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Informe para el fortalecimiento de la regla fiscal: ancla de deuda, clausulas
de escape y mecanismos de correccion.

- Origen de la iniciativa: Fue presentada por el Presidente
Sebastian Pifiera el 28 de septiembre de 2021, en el contexto de la
elaboracién del Presupuesto 2022 que tuvo como eje central la recuperacién
de los equilibrios fiscales y macroeconémicos: disminuyendo el estimulo
fiscal extraordinario producto de la Pandemia y retornando a niveles de gasto
en linea con una meta de convergencia.

TRAMITACION

En el contexto de Ia Aprobacion en la Camara de
elaboracion del Presupuesto Diputados y Diputadas, por
2022, se presenta la Iniciativa amplia mayoria, sin
en el Congreso Nacional. modificaciones.

Discusion en Comision de Pasa a 2do Tramite, Senado.
Hacienda de la Camara de ‘

Diputados y Diputadas

3 enero 2022 19 agosto 2022

En el marco de la discusion Reactivacion de la
del PdL en la Comision de tramitacion del PdL, con
Hacienda del Senado, vy presentacion de indicaciones
despachada la Ley de que reiteran materias
Presupuestos, se presentan tratadas en enero e
indicaciones ‘ incorporan novedades

CONTENIDOS MENSAJE

1. Regla dual: complementa la regla de balance estructural con
metas de deuda publica, a través del pronunciamiento explicito acerca de las
implicancias y efectos que tendra su politica sobre el Balance Estructural
(BE) y de la Posicion Financiera Neta (PFN) que se proyecta para el periodo
de la administracion, asi como de la politica de activos.

2. Clausulas de escape: formaliza y regula un procedimiento para
los casos en que sea necesario desviarse de las metas de politica fiscal,
estableciendo clausulas de escape a las metas de politica fiscal., cuando las
condiciones econOmicas y sociales lo hagan justificable.

3. Publicaciéon de estimaciones de mediano plazo: obligacion
de publicar un documento metodolégico que especifique los resultados
esperados de BE y PFN al término de cada administracion, asi como una
proyeccién a 10 afios plazo.

4. Evaluacion de metas de politica fiscal: obligacion de informar
y publicar el cumplimiento de las metas de politica fiscal en la mitad y hacia
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el final del periodo de cada administracion.

5. Informes Financieros: eleva a rango legal la obligacion de
DIPRES de elaborar informes financieros de proyectos de ley e indicaciones,
ordenando la publicacion de aquellos y sus fuentes de informacion.

INDICACIONES ENERO 2022

Faculta al Consejo Fiscal Autbnomo (CFA) a omitir su opinién
en diversas materias:

- Eventos de desviacion de la politica fiscal, que ameriten la
modificacion del decreto.

- Conveniencia de modificar el decreto que fija la politica fiscal,
para la sostenibilidad fiscal, en el marco de sus potestades legales

- Receptor del informe y documento metodolégico que Hacienda
debe emitir a la mitad y al final del periodo de mandato, respecto del
cumplimiento de las metas de politica fiscal.

Modificaciones a la Ley N° 21.148, que crea al Consejo Fiscal
Auténomo:

- Evaluar y monitorear el calculo del ajuste ciclico efectuado por la
DIPRES para el afio en ejecucion y el presupuestado, y para aquellos
comprendidos en el PF de mediano plazo.

- Evaluar y monitorear las proyecciones del balance efectivo,
deuda publica y uso de activos financieros, para el afio en ejecucion, el
presupuestado y PF de mediano plazo.

- Modifica meses en que debe exponer ante la Comision Especial
Mixta de Presupuestos.

- Mejora norma sobre la informacién que la DIPRES debe
proporcionar como contraparte técnica.

- Regula las sesiones ordinarias y extraordinarias del Consejo.

Nuevo Articulo, permite al Ministerio de Hacienda iniciar un
programa de formadores de mercado:

Programa de Formadores de Mercado e Intercambio Temporal de
valores, que aumentara la liquidez del mercado de renta fija local - Permite
recurrir a crédito doméstico en mejores condiciones.



INDICACIONES AGOSTO 2022:

Reitera y modifica propuesta:
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COMENTARIOS
Regla Dual:

- Propuesta original establecia meta de PFN, que obligaba a
referirse respecto de la deuda bruta y de los activos, siendo una medida mas
robusta.

- Propuesta original exigia al Ejecutivo a pronunciarse sobre su
politica de activos al inicio del periodo. Esto es relevante, ya que da
lineamientos al Comité de Fondos Soberanos para hacer sus
recomendaciones de inversiones.

- IFP trimestral tiene existencia legal en la Ley de Presupuestos,
se deberia institucionalizar de forma permanente.
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Modificaciones a la Ley N° 21.148, que crea al Consejo Fiscal
Auténomo:

- Se reconoce mayor carga al CFA y al rol de los consejeros, pero
se sugiere evaluar el fortalecimiento a los equipos técnicos, antes de
considerar incrementos de dieta en tiempos de austeridad fiscal.

- La propuesta incrementa de 72 UF a 120 el tope mensual que
pueden percibir los Consejeros por sus sesiones.

- Mayor gasto fiscal - $122 millones de pesos anuales.
FRP:

- EI 7 de marzo 2022, se presento el Boletin N° 14.481-05, con el
objetivo de fortalecer la sostenibilidad del Fondo de Reserva de Pensiones.

- Ahi se propuso cambios con el fin de definir parametros para que
el FRP tenga una dinamica de financiamiento de las mayores presiones de
gasto derivadas del SPS y PGU. Importante conocer la mirada del Ejecutivo
al respecto.

FEES:

- Financiara el nuevo “IFE automatico”. Esto puede llevar a que los
incentivos estén puestos en utilizar el FEES como primera fuente con tal de
evitar el “costo” de reasignacion de presupuesto.

- Contribuye al ahorro para el nuevo FODEN. Puede evaluarse
positivamente contar con un fondo con objetivo ante desastres naturales (en
linea con recomendaciones internacionales), no es recomendable que sea a
costa del FEES — Inmovilizara recursos que se terminaran ajustando via
mayor deuda.

- Se deja como facultativo el aporte FEES cuando se cumple la
condicion de superavit efectivo menos que el BE, lo que resta robustez a la
acumulacion — privilegia el uso de recursos como gasto versus acumulacién
de ahorro.

FODEN:

* Definicién de desastre natural amplia, dado condicion territorial
sismica y natural.

* Genera un incentivo a usar estos fondos ahorrados, versus,
buscar dentro del propio presupuesto anual espacios de eficiencia y usar
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recursos disponibles.

* Presiones regionales para uso de recursos adicionales a los
presupuestos locales.

IFE Automatico:

* Regula de forma permanente la creaciobn de un ingreso ante
situaciones de emergencia, proponiendo este mecanismo ante nuevos
eventos, pero este fue creado en un contexto de Pandemia.

* Amplios espacios de discrecionalidad de la autoridad para su
activacion, dado que los requisitos son muy abiertos.

* No establece rango de caida de ingresos y delega a reglamento
las condiciones de restriccion de movilidad.

» Monto -delegacion a reglamento, pero el subsidio o la suma total
de subsidios recibidos dentro de un mes, no podran ser inferiores al 80% del
IMM.

* Focalizacion - 60% de menores ingresos o mayor vulnerabilidad.

* El beneficio se activara a través de decreto, pagaréa IPS.

El Honorable Senador sefior Kast, agradeciendo la exposicion
de la sefiora Torres, expreso su interés sobre la deuda Optima. Refirié que
todo el debate que se ha generado hasta ahora ha sido sobre como evitar
tener una deuda imprudente. Advirti6 que poco se ha dicho sobre la deuda
Optima, en relacién a la forma de maximizar el valor presente de los ingresos
fiscales del pais.

Manifesté6 que, dado que las calificaciones internacionales han
estado subsidiadas por el comportamiento fiscal y la deuda baja de Chile v,
en atencion a que el Consejo Fiscal Autbnomo ha hecho presente que no
hay mucho espacio para mejoras rapidas en las otras variables que le
permitan al pais volver a tener una consideracion favorable, resultaba
pertinente reflexionar sobre la deuda 6ptima y la forma de maximizar los
ingresos futuros.

Consulté a la sefiora Torres, como a los demas expositores
invitados a la sesion, sobre su opinién al respecto y si acaso debia ser una
temética a abordar en el presente proyecto de ley.

La sefora Torres respondidé que la iniciativa legal que se esta
estudiando representa un primer paso. Sobre cual es el nivel 6ptimo de
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deuda, precis6 que dependerd de las definiciones de politica publica que
haga el propio gobierno de turno segun la senda de gasto que quiera tener
en su periodo, asi como del tamafio de Estado que quiera alcanzar. Acoto
gue es algo que debe evidenciar un gobierno al momento de asumir su
mandato, pero debe considerar a su vez que la institucionalidad fiscal esta
acompafnada de la Ley de Responsabilidad Fiscal y de una regla que debe
respetarse.

Insistié que la presente iniciativa representa un primer paso que
apunta en la linea correcta. Advirtié, en todo caso, que no pueden olvidarse
los escenarios de desviaciones, como el ocurrido con el Covid-19, donde se
eleva el nivel de gasto, el uso de los activos o el nivel de endeudamiento.

Expres6é que la propia institucionalidad que se esta creando
apunta a que exista una regla, formalizando las clausulas de escape para
que, superadas las crisis o shocks econdémicos, se pueda volver al
lineamiento original. Agregd que el proyecto de ley también va en linea con el
cumplimiento de los parametros del presupuesto fiscal que el propio
Congreso Nacional aprueba.

El sefior Corbo sostuvo que la deuda 6ptima depende de muchos
factores y que se ha discutido mucho sobre ella, tanto desde un punto de
vista teérico como practico, durante los ultimos 20 afios.

Sefial6 que, de acuerdo a los estudios realizados, una deuda
sobre el 60% para los paises emergentes, y sobre el 80% para los paises
mas avanzados, resultaba del todo indeseable. Estimé que, para los
primeros, considerando que pueden estar constantemente expuestos a
distintos shocks, seria peligroso superar un 40% o 50% de deuda.

Destaco que Chile esta haciendo un buen trabajo y que desde el
extranjero se valora que se esté respetando el ultimo presupuesto aprobado
por parte del Congreso Nacional. Afadié que la presente iniciativa de ley va
en la direccion correcta, en el sentido de institucionalizar reglas de escape.

El sefior Gamboni advirti6 que, a su juicio, para aspirar a tener
una proyecciéon de deuda Optima, calculando los ingresos y gastos, debiese
asumirse una funcion de utilidad de la poblacion chilena. Precis6 que
dependera de la valoracién que realice la autoridad de turno, por lo que
resulta dificil establecer un criterio Unico para fijar cual puede ser la deuda
Optima.

Expreso6 que, por las razones antes sefialadas, la deuda prudente
se hace cargo de mejor manera del problema, siendo la mejor forma para
gue, con independencia del gobierno de turno, no se dispare la deuda,
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considerando los efectos negativos que puede significar al corto, mediano y
largo plazo.

Luego, la Comision escuch6 al economista senior del
Observatorio del Contexto Econémico de la Universidad Diego Portales,

sefior Cristébal Gamboni, quien efectué una presentacién en formato ppt,
del siguiente tenor:

Analisis Proyecto de ley que modifica la ley N 20.128, sobre
responsabilidad fiscal

Modificaciones articulo 1:
La importancia de contar con una regla dual

The rating downgrade was driven by fiscal and economic trends that have gradually but persistently weakened
Chile's credit profile, aligning it with that of A2-rated peers. Although the country entered the coronavirus crisis

with lower debt than peers and with fiscal buffers, its debt burden had been rising steadily before the crisis and
the pandemic exacerbated the upward trend.

Mooby’s
INVESTORS SERVICE
Deuda bruta del Gobierno Central Ejercicio: dos paises idénticos, pero con metas
(% del PIB) estructurales diferentes
10,0% (% del PIB)
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Fuente: Moody’s, Ministerio de Hacienda y elaboracion propia.

Modificaciones a la regla dual introducidas en la indicacion
* Similar en términos de entrega de informacién y tiempos.

» Exige utilizar un ancla de deuda: mas exigente que el texto
anterior.

» Deuda bruta en vez de Posicidon financiera neta: concepto mas
facil de comunicar, pero hace falta mencion a la politica de activos (ademas
gue ayudaria al trabajo del Comité de Fondos Soberanos).
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Figure 6. Fiscal Rules Flexibility and Enforcement Characteristics, 2000-21
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Modificaciones al Fondo de Reserva de Pensiones

» Aspecto que debe abordarse, dado los cambios que introdujo la
Pension Garantizada Universal, y por como queddé el texto (obligacion de
ingresar al FRP al menos 0,2% del PIB, con maximo desembolso de 0,1%
del PIB).

* Eliminar un aporte obligatorio al FRP y dejarlo sujeto a superavits
fiscales es correcto (Fondo ha sido exigido con mayor fuerza en 2020 y 2021
por razones distintas al gasto previsional, y se evita incurrir en deuda para
financiar un fondo soberano).

» Propuesta actual convierte al FRP en solo un fondo de reserva,
ya que su uso, acumulacion o desaparicion no es contingente al gasto en
pensiones.

* Debe evaluarse si: 1) se quiere mantener solo como fondo de
reserva (que es valido), o 2) si quiere mantenerse ligado a financiar gasto en
pensiones (en mi opinion, seria deseable).

» En Boletin N 14.841 05 se propone una regla de desacumulacion
en base a gasto de pensiones civiles que podria tomarse como referencia.

Modificaciones al Fondo de Reserva de Pensiones
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Grafico 3: Gasto efectivo hasta el afio 2021 y proyectado del Sistema de pensiones civiles como porcentaje del
PIB, 2000-2100.

'II _______________________________________

3,0%

v

2

[=]

2,5%
1,

o
,0% |||||
% |‘|‘
o
) ‘|II|
% Illllllllllll.lllnn __________

1
0,
0.

2 2 % 8 8
[=] o [=]
~ ~ ~N

n
e

o
£

wn

Q

Mm W0 O
@

2021
2024
2027
2030
2066
2069
2072

C7
~

2012

3
o
~

2087
2093

G‘vUﬂ
o O o o
SR RRAER N

I GEPM . nterés Bono Reconocimiento PASIS

Déficit operacional IPS I Gasto SPS N Gasto PGU
----- Gasto pensiones civiles 2008
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Nuevo Fondo para Desastres Naturales (Foden)

* Chile es un pais muy expuesto a desastres naturales (cumplimos
7 de los 9 criterios de vulnerabilidad de la Convencion Marco de la Naciones
Unidas sobre el Cambio Climatico).

* Por lo anterior, pasos para “enverdecer’ la regla fiscal son
bienvenidos.

* Nuevo fondo de uso especifico: se suma al FRP y al FCE. En mi
opinidn, no es negativo per se contar con un gran numero de fondos, pero

hace falta una evaluacion de sus tamafios éptimos.

» Parece haber una disonancia entre el aporte inicial y el monto
minimo para que el fondo deje de existir.

Intercambios temporales de valores y formadores de mercado

* ¢, En qué consiste?

- Formadores de mercado: instituciones designadas para proveer
liquidez al mercado a través de la compra/venta de valores (en este caso,
deuda publica).

- Entregar liquidez al mercado le da mayor profundidad, y
disminuye la volatilidad de los precios.

- Programa formadores de mercado- Ministerio de Hacienda:
Listado de entidades, con requisitos que respondan a las consideraciones de
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la ley, que participen en el mercado primario de deuda publica y como
creador en el mercado secundario, proveyendo liquidez a los titulos de
gobierno.

- Intercambio temporal de valores: se permite al Formador de
mercado solicitar un papel para cubrir la necesidad de proveer liquidez al
mercado, intercambiandolo por otro instrumento de deuda.

Intercambios temporales de valores y formadores de mercado

Liquidez Histdrica de Bonos de Tesoreria
MM CLP
Promedio  diario de  Transacciones para

600.000 Jou BTP Benchmarks BTP y BTU - MM USO
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500.000 " dos BTU (en | e | s |21 |14 ] 7 | 3 |
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Volatilidad Bonos Tesoreria a 10 afios
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40

Fuente: MinHda, en base a Riskamerica

Intercambios temporales de valores y formadores de mercado
* ¢ Por qué implementarlo?

- Pérdida de profundidad en nuestro mercado de capitales post
2020 2021.

- Instrumento util en gran parte de paises de la OECD (menos
Chile, Luxemburgo y Estonia) y otros (como Brasil, Pera, Panam4, India,
Egipto, Marruecos y Malasia, entre otros).

- Recomendacion de organismos internacionales, como FMI y
Banco Mundial. Banco Central también lo evaltia favorablemente.

* ¢ Tendra efectos en un mayor endeudamiento?

- No. El programa est4 disefiado para que el intercambio de
valores sea neutro en cuanto a montos
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- Se incluye en el articulado adicionalmente un techo para la
emision de valores para intercambio (10% del monto nominal colocado de la
misma serie) y un plazo maximo de 60 dias. En_mi opinibn, ambas
restricciones nunca seran activadas.

Otros aspectos
Se evalla positivamente:

*Obligacion por Ley de realizar Informes Financieros, junto con un
IF Consolidado al momento de la publicacién de la ley.

*Determinar funciones del FEES y hacer facultativo el aporte en
caso de que el superavit estructural supere al superavit efectivo.

» Facultades para la revision de proyecciones fiscales de corto y
mediano plazo del CFA.

Respecto a:

*Vinculacién explicita del FEES en pago del IFE automético. Dada
experiencia 2020 2021, un uso intensivo del fondo podria hacerlo
desaparecer rapidamente.

*Establecimiento por ley de un IFE automético. ¢Es esta la
instancia para discutirlo? Adicionalmente:

- Activacion por caida de ingresos puede demorar (rezago en los
datos), y desactivacion también.

- Reglamento condensa muchas respuestas: ¢se pagara IFE a
qguienes reciban otro tipo de subsidios? ¢CoOmo se calibran montos y
coberturas finales?

El Honorable Senador seiior Coloma, recogiendo las distintas
exposiciones de los invitados, destaco que entre ellos existe un alto acuerdo
en la necesidad de legislar sobre esta materia, sin perjuicio de los matices
gue podian existir sobre cdmo hacerlo de la mejor manera.

En sesién de 24 de octubre de 2022, la Comisién procedié a
escuchar al ex Ministro de Hacienda, sefior Ignacio Briones, quien efectu6
una presentacion en formato ppt, del siguiente tenor:

El valor de nuestra regla fiscal y la necesidad de seguir


https://www.senado.cl/appsenado/index.php?mo=tramitacion&ac=getDocto&iddocto=15231&tipodoc=docto_comision
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fortaleciéndola

Comentarios a proyecto de ley que modifica ley 20.128 sobre
responsabilidad fiscal.

Agenda

» Importancia reglas fiscales en el mundo e importancia en Chile.
» Comentarios a las indicaciones.

¢Por qué tener reglas fiscales?

* No es solo una preocupaciébn macroecénomica. También de
Justicia intergeneracional.

» Debate de reglas v/s discrecion (Kydland y Prescott, 1977).

» Problema de inconsistencia temporal del ciclo politico econémico
(Persson and Tabellini 2003, Tabellini and Svenson 2009).

» Importancia de reglas a nivel de la macro: politica monetaria
(reglas y autonomia BC) y fiscal (reglas fiscales).

 Tipos de arreglos fiscales:

* Reglas de balance fiscal***
* Reglas de deuda**

* Reglas de gasto*

* Reglas de ingreso*

Reglas fiscales en el mundo

& IMF Data Mapper ® Figure 1b. Number of Countries with Fiscal Rules by
¥ Type of Country Group

Advanced —_—

30 — — Emerging r
- = = =Low-ncome /

W Three or more I T
© Play 15

2000 2005 2010 & Exvort

* No es fendmeno nuevo. Reglas fiscales desde siglo XIX
* Pero creciente adopcion en afios recientes: 7 paises en 1990; 80 paises en 2009 (IMF)

Reglas fiscales en el mundo:
¢Funcionan?
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* Evidencia en favor de que reglas formales (de jure):

» Disminuyen discrecionalidad (Eichengreen and Wyplosz 1998;
Kopits and Symansky 1998).

» Disminuyen Déficittendeudamiento (Asatryan, Castellébn and
Stratmann, 2018; Bldchliger and Kantorowicz (OECD 2015); Kiewiet and
Szkaly, 1996; Fabrizio and Mody, 2006).

» Mas eficiencia gasto y menor corrupcion (Blume and Voigt 2013).

» Transparencia es un complemento clave (enforcement) (Debrun
and Kumar 2007; Blume and Voigt, 2013; Alt and Lassen, 2006).

* Efectos serian mayores cuando regla est4 a nivel constitucional
(Bohn and Inman, 1996; Blume and Voigt, 2013).

» Combinacion régimen de gobierno y sistema electoral importan
para disciplina fiscal (Persson and Tabellini, 2003).

Regla fiscal de Chile
 Introduccién regla fiscal Chile en 2001 e institucionalizacion

posterior (ley Responsabilidad Fiscal 2006) + formalizacion CFA, marca un
antes y un después.

» Balance ciclicamente ajustado

* Regla de oro: gastos permanentes financiados con ingresos
permanentes.

» En principio, regla fiscal creible y con objetivo de equilibrio
estructural, => deuda neta cercana a cero.

* Disminucion volatilidad macro + anclaje de expectativas.

* Colchones de ahorro en fondos soberanos y bajo endeudamiento
neto (y de riesgo soberano).

» Alineacion natural (bajo reglas) con politica monetariay TC.
 Ayuda a formacién de politicas publicas. Objetivos claros
consensuados, asegurar financiamiento dado que gastos permanentes

requieren ingresos permanentes.

» Elemento clave: credibilidad de la regla (enforcement).
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« Recordatorio: en crisis recientes esta institucionalidad fue clave

para enfrentar actual crisis. Llamado es a fortalecerla y no debilitarla.

Chile: regla fiscal y credibilidad
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Correlato 1: Evolucién deuda Bruta y Neta...
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Gasto en intereses de la deuda (% PIB)
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Fuente: Dipres

Bienvenidas propuestas para fortalecer nuestra regla fiscal
Comentarios al PDL e indicaciones

« Comentarios generales

» En términos generales, se trata de un bienvenido fortalecimiento
a nuestra regla fiscal y su institucionalidad.

» Regla fiscal= activo pais que ha jugado un rol clave y que hay
que cuidar. Se trata de una verdadera politica de Estado.

* Art.1:
» Hace més exigente compromiso de gobierno entrante.

* Agrega objetivo de deuda bruta de mediano plazo y
transparencia metodologica en IFP.

» Seguimiento y reporte a Senado.
» Modificacion de decreto solo via clausulas de escape.

» Si hay desviaciones ex clausula escape, informar al Congreso
medidas correctivas.

» Comentario: agregar deuda neta
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e« Art.l bis: Formalizacién legal informes financieros y
consolidaciéon de los mismos.

» Comentario: establecer que IF deben detallar metodologia,
supuestos y datos abiertos. Principio es que cualquiera pueda replicar
los célculos.

Comentarios a las indicaciones

* Art.1 ter: clausula de escape

» Permite desviacion por hasta 2 afios fundada en:

* A) desastres naturales.

* B) shock externo o interno que deteriore severamente
condiciones econémicas.

* C) IFE (?!).
* CFA debe pronunciarse.

« Comentario: Siendo algo excepcional, seria deseable
validacion del Congreso, previo pronunciamiento favorable CFA

e Art.1 quater: Informacién evaluacién programas.
e Art. 6. modifica regla de aporte a Fondo de Reserva de
Pensiones: elimina minimo de 0,2% PIB, quedando solo aporte cuando hay

superavit efectivo y hasta 0,5% PIB.

e Comentario: ¢Justificacion de este cambio? Analisis de
sostenibilidad antes de definir criterio

 Art. 10. modifica regla de aporte al FEES: cuando el “superavit
efectivo sea menor al balance estructural, el aporte del saldo mencionado
anteriormente sera meramente facultativo”.

e Comentario: Caso atipico que no ha ocurrido. Con todo.
Zqué justifica este cambio? No parece deseable.

Comentarios a las indicaciones
* Titulo 4 bis. Del Fondo para Desastres Naturales:

« Comentario: No veo necesidad de crear nuevo fondo. Dinero
es fungible y FEES cumple este rol (ej. Terremoto 2010)
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* CFA (Modifica Ley 21.148)

* Art.2. Monitorear el calculo del ajuste ciclico para afio de
ejecucion y programa financiero de mediano plazo.

» Comentario: Mas funciones=> mas recursos para robustecer
staff e institucionalidad. ¢ Pdte CFA full time y dedicacion exclusiva?

. ARTICULO TERCERO (NUEVO). Crea IFE
permanente/automatico ante gatillos de emergencia predefinidos
(similares a los definidos durante Covid 19, de forma transitoria al alero
de estado de Emergencia). MDS define montos, entre otras cosas. No
concurre estado de emergencia.

e Comentario: No veo que tiene que hacer aqui IFE. Esto no
forma parte de CFA, ni tampoco de robustecimiento regla fiscal.
Tampoco veo justificacion para tener IFE permanente, ni menos
dejando tanta discrecionalidad para definir universo y montos. Creo
que esto debe verse en caso de emergencia a través del Congreso

En suma....
* iBienvenidas propuestas que fortalecen institucionalidad!

* Habla muy bien de Chile que estemos preocupados de esto y
gue el Ejecutivo proponga limitar su discrecionalidad en favor de mejor
institucionalidad.

* Temas a mejorar

* Invocacion clausula de escape.

* Recursos y fortalecimiento CFA.

* Reglas de aporte fondos soberanos.

* Eliminar creacién IFE permanente de ese cuerpo legal.

Durante la presentacion, el Honorable Senador sefior Coloma
consulté al sefior Briones, a propdsito del gréafico inserto en la lamina titulada
“Chile: regla fiscal y estructural”, si existiendo un déficit estructural para un
determinado afio, para el afio siguiente se partia desde cero, o bien debia
considerarse parte de ese porcentaje para la contabilidad.

El sefor Briones contesté que para el afio siguiente se parte
desde cero, ya que responde a un flujo. Acoté que cada vez que existe un
déficit estructural, sobre todo si estd acompafado de un déficit corriente, se
debe financiar, ya sea emitiendo deuda o bajando fondos soberanos.
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Puntualizé que esto es lo que ha ocurrido en Chile en las ultimas dos
décadas, en que la deuda bruta y neta han ido significativamente al alza,
particularmente desde el afio 2019.

Una vez finalizada la exposicién, el Honorable Senador seior
Nufiez manifestd, a proposito de algunas de las propuestas de cambio que
sugiere el sefior Briones al proyecto de ley, que éstas podian afectar el
régimen de gobierno imperante, el cual es de caracter presidencialista.

Refiri6 que, con el fin de ser mas transparente con la sociedad,
tales cambios debiesen discutirse en el debate de un nuevo texto
constitucional y no mediante una modificacion legal.

Enseguida, haciendo referencia a lo consignado en la ppt del
expositor, en lo que tiene que ver con la clausula de escape y la sugerencia
que seria deseable su validacion por parte del Congreso Nacional, previo
pronunciamiento favorable del CFA, puntualizé que los miembros del referido
Consejo son nombrados por el Presidente de la Republica, previo acuerdo
del Senado, segun prescribe el articulo 3 de la ley N° 21.148. Acotd que, Si
se recogiese la recomendacién del sefior Briones, las atribuciones del
Presidente de la Republica quedarian seriamente limitadas ante este doble
control.

El Honorable Senador seifior Cruz-Coke pregunt6 sobre como se
puede compatibilizar la regla fiscal con la necesidad de recaudar mayores
impuestos, asi como los efectos que dicha relacion tiene.

Asimismo, consulto si en el cambio de las cifras del déficit fiscal
tuvo alguna incidencia el ajuste en la duracibn de los mandatos
presidenciales, que coincide con el periodo en que el pais empez6 a registrar
mayores endeudamientos.

Finalmente manifesté que debiese existir algun tipo de
recomendacion vinculante o informe, donde el CFA pueda sefialarle a la
opinion publica y al gobierno cuél es el maximo de expansion del gasto
publico.

El Honorable Senador sefior Garcia pidi6 al sefior Briones
profundizar respecto del Fondo de Revalorizacién de Pensiones. Sefial6 que
a su juicio debe ser un Fondo al cual se le inyecten recursos, sin perjuicio de
gue deba tener un tope maximo para no generar una situacion de exceso de
ahorro.

Acotd que han existido distintos comportamientos respecto al
Fondo, tal como ocurrié durante la crisis sanitaria ya que, segun entiende, se
suspendio el aporte por un afio. Agregd que se han cambiado los guarismos,
sumado a que el presente proyecto de ley también introduce ajustes.



70

Dicho lo anterior, consultd al sefior Briones sobre cual debiese ser
el tamafio ideal del Fondo.

El Honorable Senador seiior Coloma refiridé primeramente que
en términos generales todos han valorado el presente proyecto de ley y que
la discusion central dice relacién con resolver si se deben agregar o eliminar
algunas normas.

Posteriormente, pregunté sobre si existe alguna evidencia
internacional sobre la deuda neta, en orden a saber si en la legislacion
comparada se hace una distincion entre deuda bruta y neta, o si acaso
aguello responde mas bien a una realidad mas local.

Puntualizé que hacia extensible la misma pregunta respecto a los
informes financieros. Explicé que algunos de ellos entregan informaciéon muy
escueta, mientras que otros proporcionan mayores antecedentes. Declar6
que, en vista de la transparencia, ayudaria incluir la metodologia, los
supuestos y los datos abiertos. Manifestd que, si a nivel comparado existen
tales estandares, seria un paso muy decisivo hacer un ajuste en los informes
financieros como el que se propone.

Enseguida, a proposito de lo sefialado por el Senador Ndufez,
recordd que cuando fue utilizado el IFE se requiri6 de una ley que lo
regulase. Destacd que, imperando un gobierno presidencialista, debe haber
un contrapeso, el cual se expresa en el Poder Legislativo.

Finalmente, manifesté compartir las aprensiones del sefior Briones
sobre incluir al IFE en el presente proyecto de ley.

El Honorable Senador seifior Nuafez puntualizd que su
intervencién previa decia relacioén con la clausula de escape y no con el IFE,
concretamente con la propuesta de que cuente con una validacion del
Congreso Nacional, previo pronunciamiento favorable del CFA.

El Honorable Senador seior Coloma replicé que el IFE estaba
vinculado a la clausula de escape, que contempla posibilidades de
desviacion.

Luego, en cuanto al Fondo para Desastres Naturales (Foden),
expresd que, segun dio cuenta el sefior Briones en su exposicion, el FEES
seria muy parecido en su logica, por lo que no haria mucho sentido duplicar
Fondos si su contenido va a ser parecido. Pidi6 al expositor ratificar si esa
era su vision.

Acotd que, respecto de las otras materias del proyecto de ley,
existe un consenso general que apunta en un sentido positivo.
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El sefior Briones contesté abordando la Ultima de las preguntas
formuladas por el Senador Coloma. Cuestiond que se creara un Fondo
nuevo, aunque aclar6é que no es que fuese dafino crearlo, sino que mas bien
parecia innecesario.

En lo que tiene que ver con la discusion acerca de la deuda bruta
y la deuda neta, refiri6 que a nivel internacional se tienen en cuenta ambos
indicadores y asi lo abordan las clasificadoras de riesgo. Reiter6 que las dos
variables son relevantes y muestra de aquello es que la propia Direccion de
Presupuestos las ha presentado de forma conjunta en el Informe de
Finanzas Publicas. Puntualizé, por tanto, que no solo habia que fijarse en la
deuda bruta.

En relacién a la clausula de escape y el régimen de gobierno,
replicé que no se aventuraria a una reflexion tan profunda. Explicé que sus
dichos dicen relacion con que la clausula de escape esta pensada para un
escenario excepcionalisimo, como podria ser una guerra 0 una catastrofe
natural. Relaté que, en ese contexto, le parecia razonable que el Ejecutivo
deba justificar el escape de la regla ante el Congreso Nacional. Con todo,
compartid que la respuesta del CFA no deba ser vinculante, sino que se
exprese a través de un pronunciamiento, el cual podra ser favorable o no, sin
perjuicio de que no podia desconocerse la reputacién que goza el referido
Consejo.

Afirm6 que merecia ser discutido que el Congreso Nacional deba
pronunciarse en estos supuestos. Desestimé que aquello implicase un
debilitamiento del gobierno presidencialista, ya que el supuesto regulado es
del todo excepcional.

Enseguida, recalc6 que el hecho que se considere al IFE en el
proyecto de ley da cuenta de cudles pueden ser los riesgos de que se omita
el pronunciamiento del Congreso Nacional.

Respecto a la pregunta del Senador Garcia sobre cual debia ser el
tamafio ideal del FRP, contest6é que, segun entiende, la Direccion de
Presupuestos realiza cada cuatro afios un andlisis de sostenibilidad del
Fondo. Refirié que la regla de alimentacion del referido Fondo dependera de
la sostenibilidad del mismo y, en ese sentido, si existe un exceso de ahorro
no tendra sentido inyectarle mas recursos.

Relaté que el objetivo de los fondos soberanos, concretamente del
FEES y del FRP, es operar como un seguro de crédito, en el sentido de que
no porque existan los recursos en estos fondos quiere decir que se pueden
gastar, toda vez que la restriccion activa del Fisco es la regla fiscal.
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En respuesta al Senador Cruz-Coke, manifesté que de facto el
CFA ha ido tomando un importante rol, gozando de una alta reputacion.
Agregd que el proyecto de ley en estudio le entrega mas atribuciones,
aunque puntualizd6 que no seria de la idea de que sus pronunciamientos
fueran derechamente vinculantes, ya que podria verse como una sustraccion
de atribuciones de un gobierno hacia un organismo técnico.

Sobre si el cambio de los periodos presidenciales tiene o no que
ver con los déficits fiscales sisteméticos, contestd que desde el afio 2013 a la
fecha Chile no ha crecido, sino que se encuentra estancado. Pronosticé que
el ingreso per capita que tendrd el pais a fines del afio 2023 sera
basicamente el mismo que el que se tenia el afio 2013.

Apunt6 que es fundamental respetar un principio basico de la regla
fiscal, que es que a mayores gastos permanentes deben existir mayores
ingresos permanentes. Explic6 que hay tres maneras para lograrlo, sea
mediante mayores impuestos, mayor crecimiento, o bien, reasignando
gastos.

Sobre el comparado internacional de los informes financieros,
declar6 no manejar el detalle, pero refiri6 que, a su entender, Inglaterra o
Nueva Zelanda han profundizado en esta materia. Con todo, reiter6 que los
informes financieros deben ser mejorados, detallando la metodologia,
supuestos y datos abiertos, con el fin de que cualquiera pueda replicar los
calculos que realice la Direccién de Presupuestos.

El Honorable Senador seior Nuiez, retomando las sugerencias
de cambio del sefior Briones en su presentacion ppt, sefialdé que la propuesta
relativa a la clausula de escape y que ésta pueda activarse con la validacion
del Congreso Nacional, previo informe favorable del CFA, restringia ain mas
la intervencion de organismos con soberania popular, ya que solo podria
pronunciarse en la medida que el CFA haya emitido Unicamente una
respuesta favorable.

El sefior Briones respondié que se trata de un pronunciamiento
pero que este no seria vinculante. Reconocié que estaba demas la expresion
“favorable” en la redaccion de la recomendacién. Aclar6 que en esos
términos el CFA podra pronunciarse favorablemente o adversamente, pero el
Presidente de la Republica siempre requerira de la validacién del Congreso
Nacional para concretar la clausula de escape.

El Honorable Senador seiior Coloma expresé que, sin perjuicio
de la discusion posterior de la indicacién del Ejecutivo sobre este punto,
apoyaba la propuesta del sefior Briones.
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Enseguida, la Comisién procedié a escuchar al ex Ministro de
Hacienda, sefor Felipe Larrain, quien efectu6 una presentacién en formato
ppt, del siguiente tenor:

Proyecto que Modifica la Ley N°20.128 sobre Responsabilidad

Fiscal
Contexto: Déficit fiscales elevados en los Gltimos ainos
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Utilizacién de Fondos Soberanos para enfrentar las ultimas

crisis

Grafico 12: Evolucidn de los activos del Tesoro Publico (1991 - 2022)
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Nota 1: “FEES”, “FRP" y “OATP" denotan Fondo de Estabilizacion Econdmica y Social, Fondo de Reserva de
Pensiones y Otros Activos del Tesoro Publico, respectivamente. En tanto, “Resto” incluye el Fondo para la

Educacion, el Fondo de Apoyo Regional y el Fondo para Diagnosticos y Tratamientos de Alto Costo.
Nota 2: El monto como % del PIB exhibido en 2022 para los activos del Tesoro publico corresponde a la
estimacion total reportada por la Dipres en el IFP2T122, no contandose con una estimacion desagregada.

Fuente: CFA en base a informacién de |a Dipres.

(*) IFP 3T22 estima que los activos del Tesoro Pdblico cerrardn 2022 en 5% del PIB.

Materializacion de escenarios de riesgo podrian llevarnos

perder el grado de inversiéon (CFA)

No convergencia fiscal

Grafico 19: Deuda Bruta del escenario
alternativo y base
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Grafico 21: Deuda Bruta del escenario
alternativo y base
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Indicacion 1: Decreto de Politica Fiscal

% del PIB

3F| Centrouc

il CentroUC
CLAPESUC




+ Se formaliza una regla fiscal dual (Balance

* Estos cambios son positivos debido a:
estructural+ancla de deuda de mediano plazo)
+* Incumplimientos reiterados de la meta de

+ Mayores requerimientos de entrega de balance estructural, no siempre justificados.

o A s
informacion sobre el cumplimiento de las +* Sostenido incremento de la deuda publica

metas.

* Recomendaciones:

* Excepcionalidad en la sustitucion del decreto N X X . .
+* Considerar la deuda neta (incluir los activos) en

(Cldusulas de escape) la meta dual.

%+ Reducir los plazos para emitir el decreto de
politica fiscal (90 dias) y tener la opinion del CFA
caso de desvio de las metas. (60 dias)

* Obligacion de informar acciones correctivas en

<+ Fortalecer el CFA para que cumpla con las

* Nuevas obligaciones para el Consejo Fiscal .
nuevas funciones que establece la ley.

Auténomo (CFA)

Indicacién 2: Elaboracién de informes financieros (IF)
proyectos de ley y de convenios internacionales

. . r L] i iTe .
+ Se establece el deber de la Direccidon de Es adecuado avanzar en esta direccion:

. s io
Presupuestos de elaborar los informes S Aun_que |a elaboracion d‘? |°_5 IF s€ produce )
habitualmente, con esta indicacion se formaliza
financieros de los proyectos de ley, de sus el mandato a la Dipres.
indicaciones y de convenios internacionales. ++ Elaboracién de un IF consolidado es un avance
en transparencia y facilita la labor de
* Los IF deberan ser presentados antes de la observadores externos.

cuenta del proyecto en el Congreso Nacional. + Recomendaciones:
* Una vez publicada una ley en el Diario Oficial, +* Realizar un seguimiento ex-post de los ingresos

. . . i y gastos estimados en los IF.
Dipres debera publicar un IF consolidado.

<+ Esto es especialmente relevante cuando se
comprometen grandes montos de recursos y/o
cada vez que hay una reforma tributaria
(experiencia 2014)

Indicacién 3: Clausulas de escape (CE)

* Permite que el gobierno se desvie por hasta 2
afios de las metas de balance estructural. * Esadecuado avanzar en esta direccién:

X3

A

La formalizacion de cldusulas de escape,
incluyendo mecanismos de correccién, ha sido
recomendada por entidades especializadas.

+ Requiere la ocurrencia de eventos
extraordinarios y transitorios que ocasionen un
“deterioro significativo” en la actividad
econdmica, entre otros.

>3

4

En el pasado han sido usadas cldusulas de
escape de facto, sin mecanismos de correccion.

* Luego de invocar una CE se deberan establecer
mecanismos de correccién para alcanzar una
situacion fiscal sostenible. * Recomendacion:

X3

*

Definir con mayor precision el momento en el
cudl se invoca la CE y las variables (efectivas o
proyectadas) que se tendran en consideracion,
para evitar exceso de discrecionalidad.

» Se requerira opinion del CFA en un plazo de 30
dias, luego de la publicacién del decreto y
también debera pronunciarse en caso de
incumplimiento.
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Indicacion 6: Fondo de Estabilizacion Econémica y Social
(FEES)

Se modifica la regla de acumulacion de recursos
del FEES, dejandose como voluntario el aporte
cuando el superavit fiscal efectivo sea menor al
balance estructural.

Se establece en la ley los usos del FEES:
«+ Estabilidad de las finanzas publicas
++ Provisién de bienes y servicios publicos a

través del tiempo, ante cambios abruptos
en el ciclo y eventos extraordinarios

Recomendaciones:

* Se sugiere mantener la regla de acumulacion

actual, que es independiente de la relacion
entre el balance efectivo y el estructural.

* Esto, junto con dar mayor objetividad y simpleza

a la regla, permite una mayor acumulacion de
activos en caso de superavit.

* Considerando el uso de los fondos durante los

ultimos afios, parece necesario priorizar la
acumulacion para enfrentar nuevas crisis
futuras.

Indicacién 7: Fondo para Desastres Naturales (FODEN)

* Se crea un nuevo fondo destinado a financiar
gastos para atender los efectos de los desastres
naturales.

* Se constituird con un aporte de USS$ 1.000
millones provenientes de caja o del FEES.

+ Tendré aportes anuales equivalentes al
superavit efectivo, luego de descontados los
aportes al FRP, con un tope de 0,1% del PIB.

* Sielvalor del Foden es igual o mayor a 0,5% del
PIB, no recibira aporte.

mayor gasto del derivado del evento climatico
represente al menos 0,5% del gasto fiscal del
afio.

Recomendaciones:

Se requiere mayor informacién sobre la
racionalidad de crear este fondo. No es claro
que presente ventajas respecto de lo que
tenemos hoy.

Hasta ahora, en caso de desastres, se usan
reasignaciones, recursos del FEES o deuda.

Foden inmoviliza recursos que eventualmente
deberan suplirse con deuda.

En todo caso, también es necesario comprender
la magnitud del fondo propuesto (tamafio
dptimo), que parece reducido dada la magnitud
de los impactos que producen los desastres
naturales de gran envergadura (por ej.
terremoto de 2010).

Indicacién 8: Programa de formadores de mercado

Se autoriza al Presidente de la Republica para
emitir deuda en moneda nacional o extranjera
con el fin de que sean parte de intercambios

temporales de valores.

Este intercambio se realizard con personas
juridicas designadas por el Ministerio de
Hacienda y sera de caracter temporal (no

superior a 60 dias)

% Es una modificacion que apunta a proveer
liquidez y dar mayor profundidad al mercado, lo

cudl en principio es positivo.

% No tiene efectos en el total de deuda emitido

por el gobierno.

Indicacién 9: cambios a la ley 21.148 que crea el CFA




+ Agrega la funcion de evaluar y monitorear el
célculo del ajuste ciclico de los ingresos a las
proyecciones de mediano plazo.

* Agrega la funcion de evaluar y monitorear las
proyecciones de balance efectivo y deuda bruta,
incluyendo los escenarios alternativos.

* Se modifica la presentacion del CFA al Congreso
desde abril y septiembre a mayo y octubre.

* Se eleva el tope de remuneracion mensual de
los Consejeros, el cual sigue dependiendo del
nimero de sesiones que realicen.

+ Solo en las sesiones ordinarias participaran
integrantes del Ministerio Hacienda y de Dipres.

<+ Transcurridos tres afios de la creacién por ley
del CFA, parece apropiado revisar y modificar
algunos aspectos.

%+ Es positivo que se avance en autonomia del CFA
y se incorporen cambios que la misma entidad
ha sugerido para mejorar su desempefio.

* Recomendaciones:

«+ Evaluar si el alcance de los cambios es suficiente
para que el CFA cumpla adecuadamente su rol,
especialmente dada la asignacién de nuevas
responsabilidades.

¢ Alternativa: aumentar el staff

%+ Se recomienda consultar al CFA por estas
modificaciones.
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Indicaciéon 10: crea el Ingreso Familiar de Emergencia (IFE)

+ Se crea un IFE automatico que se activa si
simultdneamente:

+ Latotalidad o parte del territorio se ve afectado
por una pandemia, enfermedad o emergencia
que implique grave riesgo para lasalud o la
vida.

+ Que lo anterior genere una disminucién
significativa de los ingresos de los hogares.

* Que el hogar se encuentre en un lugar sujeto a
restricciones de movilidad.

+ Subsidio destinado al 60% mas vulnerable.

+ Suma de subsidios recibidos por este concepto no
podran ser inferiores al 80% del ingreso minimo
mensual.

+ Podra financiarse con el FEES, sin perjuicio de otros
recursos que se utilicen.

Automatico en caso de confinamiento

< Iniciativa es adecuada para agilizar la respuesta
del Estado ante eventos catastréficos de baja
probabilidad de ocurrencia.

<% Correcta focalizacion.

* Recomendaciones:

<+ Es llamativo que se establezca un subsidio
minimo y no uno maximo.

++ Siendo necesario llegar con ayudas suficientes a
los hogares, también es importante que se
limite ese margen de discrecionalidad.

#* Priorizar reasignaciones para su financiamiento
en caso de aprobacion.

En el transcurso de su exposicion el sefior Larrain procedio a
complementar la informacion de su presentacion, particularmente en la
lamina titulada “Indicaciéon 1: Decreto de Politica Fiscal”’, agregando una
nueva recomendacion. Acotd que debia considerarse también el
establecimiento de metas anuales para el Decreto de Politica Fiscal, ya que
si se fija una meta de punto de partida y de punto de llegada podria mediar
cualquier trayectoria. Explic6 que, con el fin de ilustrar y aportar mayor
certidumbre, debiesen existir metas anuales.

Luego, al referirse a la lamina “Indicacion 3: Clausulas de escape
(CE)”, manifesté haberle llamado la atencion una de las disposiciones
transitorias que se proponen en el dltimo paquete de indicaciones
presentadas por el Ejecutivo en agosto pasado, donde se sefiala que el
mecanismo de las clausulas de escape empezara a regir a partir del afo
2026. ExpresoO que seria mas razonable que entrase en operacion desde la
publicacion de la ley. EnfatizO no entender cual seria la justificacion de la
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indicacion para postergar hasta el afio 2026 el mecanismo de las clausulas
de escape.

Enseguida, complementando lo sefialado en la lamina titulada
“Indicacién 10: crea el Ingreso Familiar de Emergencia (IFE) Automatico en
caso de confinamiento”, manifestd sus dudas acerca de su pertinencia en el
presente proyecto de ley, ya que parecia no estar vinculado con sus ideas
matrices.

Al cierre de su exposicion, sefial6é a los sefiores Senadores que a
su parecer el conjunto de indicaciones presentadas por el Ejecutivo mejora la
institucionalidad existente, sin perjuicio que puede existir un espacio de
mejora.

El Honorable Senador sefior Coloma preguntd al sefior Larrain
sobre la deuda neta y la deuda bruta como indicadores adecuados. En
segundo término, consulté su opinidn sobre la creacion de nuevos fondos o
si, mas bien, se inclinaria por fortalecer los ya existentes.

El sefior Larrain, agradeciendo las preguntas formuladas, reiterd
una vez mas que pareciera no haber urgencia en el Ejecutivo para que el
mecanismo de la clausula de escape comenzara a operar antes del afio
2026.

Sobre las inquietudes formuladas respecto a la deuda neta y la
deuda bruta, sefial6 que la primera es un indicador que reune el
endeudamiento y el uso de activo. Explicé que, existiendo una regla dual, se
busca que tanto la deuda bruta como la deuda neta tengan potencia. Afiadio
gue, si solo se dejase la deuda bruta, aunque exista la posibilidad de calcular
la deuda neta, el Ejecutivo podria no hacer ningun esfuerzo en materia de
deuda, simplemente usando los activos. Puso de relieve que la regla tendria
mas fuerza si se considerase la deuda neta.

En lo que respecta al Foden, refirié6 que apunta a la creacién de
nueva institucionalidad que, en este caso, no aporta mayormente. Advirtio
que podian existir crisis financieras, sin un desastre natural que sirva de
base, que derivara en que no se pueda hacer uso de tales recursos.

Posteriormente, la Comisién escuché al Presidente del Consejo
Fiscal Autbnomo, seiior Jorge Rodriguez, quien procedié a realizar una
presentacion en formato ppt, del siguiente tenor:

Evaluacién del Consejo Fiscal Autbnomo acerca del proyecto
de ley que modifica la ley N°20.128, sobre responsabilidad fiscal
(Boletin 14.615-05)


https://www.senado.cl/appsenado/index.php?mo=tramitacion&ac=getDocto&iddocto=15233&tipodoc=docto_comision
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1. Evolucion del proyecto de ley.

2. Comentarios previos del CFA al proyecto de ley.

3. Nuevas materias abordadas en las recientes indicaciones.

4. Comentarios finales.

1. Evolucioén del proyecto de ley

» El Consejo ha manifestado, desde la presentacion del proyecto
de ley (septiembre de 2021), que éste constituye un avance para el
fortalecimiento de la institucionalidad fiscal, pues:

- PermitirA contar con mejores herramientas para resguardar la
sostenibilidad de las finanzas puablicas y con reglas claras para la

convergencia fiscal posterior a cuando ocurran desvios respecto de las
metas.

- Avanza en mejorar los estdndares exigibles en materia de
transparencia, rendicion de cuentas y de seguimiento de las metas de
politica fiscal.

» Lo anterior, en linea con las recomendaciones contenidas en el
“Informe del Consejo Fiscal Autbnomo para el fortalecimiento de la regla
fiscal: ancla de deuda, clausulas de escape y mecanismos de correccién”
(abril de 2021).

» De todas maneras, el Consejo ha formulado sugerencias
especificas al proyecto, contenidas en la Nota N°8 del CFA “Reflexiones del
Consejo Fiscal Auténomo respecto del Proyecto que modifica la Ley de
Responsabilidad Fiscal” (diciembre de 2021).

» Las recomendaciones del Consejo en dicha oportunidad se
concentraron en:

i. Robustecer la regla dual y disefiar mejor las clausulas de
escape.

ii. Clarificar responsabilidades del CFA en el seguimiento de la
regla dual y de la activacion de las clausulas de escape.

iii. Precisar algunos contenidos especificos del Proyecto de Ley.
e Complementariamente, el Consejo remiti6 al Ministerio de

Hacienda una propuesta de fortalecimiento legal del CFA (mayo y noviembre
de 2021).


https://www.cfachile.cl/publicaciones/informes-del-cfa/notas-del-cfa/nota-del-cfa-n-8-reflexiones-del-consejo-fiscal-autonomo-respecto-del-proyecto
https://www.cfachile.cl/publicaciones/informes-del-cfa/notas-del-cfa/nota-del-cfa-n-8-reflexiones-del-consejo-fiscal-autonomo-respecto-del-proyecto
https://www.cfachile.cl/publicaciones/informes-del-cfa/notas-del-cfa/nota-del-cfa-n-8-reflexiones-del-consejo-fiscal-autonomo-respecto-del-proyecto
https://www.cfachile.cl/publicaciones/informes-del-cfa/informes-tecnicos-del-cfa/informe-tecnico-del-cfa-n-3-informe-para-el-fortalecimiento-de-la-regla-fiscal
https://www.cfachile.cl/publicaciones/informes-del-cfa/informes-tecnicos-del-cfa/informe-tecnico-del-cfa-n-3-informe-para-el-fortalecimiento-de-la-regla-fiscal
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* ElI 3 de enero de 2022, el Ejecutivo presentd indicaciones al
proyecto, las que abordaron parte de las sugerencias del CFA.

 Luego, el 5 de enero de 2022, el Consejo realiz6 una
presentacion ante la H. Comision de Hacienda del Senado (“Reflexiones del
CEA respecto del Proyecto que modifica la Ley sobre Responsabilidad
Fiscal”), en la cual insisti6 en algunas de sus sugerencias que no habian sido
acogidas previamente; lo que reiteré en su Informe Semestral al Congreso
(abril de 2022).

* Posteriormente, el Ejecutivo present6 nuevas indicaciones (19 de
agosto de 2022), en las que se abordan varias de las sugerencias del CFA
gue habian quedado pendientes.

* En ese sentido, las sugerencias del Consejo han sido
progresivamente incorporadas al proyecto.

2. Comentarios previos del CFA al proyecto de ley

Recomendacion CFA Indicacion de enero Indicacion de
2022 agosto 2022

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

de politica fiscal que se establezcan en virtud de la Ley 20.128, sobre pronunciamiento del pronunciamiento
responsabilidad fiscal. CFA. del CFA.
Explicitar la forma en que se concretaran deberes del Consejo en cuanto a: (i) la No Si
activacion de cldusulas de escape; v, (i) la implementacion y monitoreo de los

mecanismos de correccion que se encuentren aparejados a ellas.

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

Mejorar regulacién de activacion de las cldusulas de escape, incluyendo No Si
justificacion ex-ante.

Explicitar consecuencias de los incumplimientos de las metas de politica fiscal, No Si
tanto en términos de rendicion de cuentas, como de obligaciones de
convergencia o correccion posteriores.

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


https://www.cfachile.cl/barras-de-navegacion/carrusel-portada/cfa-plantea-al-senado-que-proyecto-sobre-responsabilidad-fiscal-es-un-avance-en-811018/presentacion-a-la-h-comision-de-hacienda-del-senado-sobre-proyecto-de-ley-de
https://www.cfachile.cl/barras-de-navegacion/carrusel-portada/cfa-plantea-al-senado-que-proyecto-sobre-responsabilidad-fiscal-es-un-avance-en-811018/presentacion-a-la-h-comision-de-hacienda-del-senado-sobre-proyecto-de-ley-de
https://www.cfachile.cl/barras-de-navegacion/carrusel-portada/cfa-plantea-al-senado-que-proyecto-sobre-responsabilidad-fiscal-es-un-avance-en-811018/presentacion-a-la-h-comision-de-hacienda-del-senado-sobre-proyecto-de-ley-de
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Recomendacién CFA ndicacién de enero Indicacién de
2022 agosto 2022

Que la rendicidn de cuentas respecto del seguimiento de la regla de deuda se No No
incluya en el Informe de Finanzas Publicas (IFP) del tercer trimestre, para evitar
duplicidad de informes.

Fortalecer la regulacion de los Informes Financieros, contemplando: No i para (iii) v (iv).

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

(i) ajustar el horizonte temporal de analisis en casos de proyectos que Se acoge
mantengan implicancias fiscales de largo plazo; parcialmente el

(iii) especificar que dichos informes deben ser remitidos al H. Congreso Nacional punto (i).
con antelacion a la cuenta del proyecto;

(iv) la exigencia de elaborar, al momento de publicarse la ley, un informe No se acoge el
financiero consolidado; punto {ii) y (v).

(v) la necesidad de realizar y publicar un seguimiento del impacto en ingresos,
gastos o en operaciones bajo la linea, de la implementacién de las leyes que
tengan un significativo impacto fiscal, con el objeto de contrastarlos con las
proyecciones contenidas en sus informes financieros.
Aclarar el alcance de la “politica de activos” que debera dictar el Presidente de la No Se elimina
Republica al inicio de su administracion. referencia a la
politica de activos.

Explicitar que la evaluacién y monitoreo que debe realizar el CFA respecto del Si Si
calculo del ajuste ciclico de los ingresos efectivos efectuado por la Direccion de

Presupuestos, se realice para el afio en ejecucién, el presupuestado y aquellos

comprendidos en el programa financiero de mediano plazo.

FA Indicacién de ene Indica de
2022 agosto 2022

Recomendac

El Consejo sugiere incorporar una nueva atribucién para “[e]valuar y monitorear Si Si
las proyecciones del balance efectivo y la deuda publica para el afio en ejecucién,

el presupuestado y aquellos comprendidos en el programa financiero de mediano

plazo”.

Ajustar las fechas de exposicion de informes sobre funciones y atribuciones ante ISt 5f
el H. Congreso Nacional, quedando para mayo y octubre (en vez de abril y

septiembre).

Modificar el limite de UFs mensuales que podrian recibir los Consejeros(as) No Si(*)
pasando de 72 (6 sesiones como maximo) a 120 (10 sesiones como méximo).

Explicitar que la Dipres, en su calidad de contraparte técnica, debe entregar toda si si
la informacidn solicitada por el CFA para el cumplimiento de sus funciones, sea

que ésta se encuentre en su poder o pueda construirse a partir de los

antecedentes que dicho servicio mantenga.

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

El Consejo propone modificar la regulacién de sesiones ordinarias vy 5 1
extraordinarias, para que Unicamente participen representantes del Ministerio de

Hacienda y/o Dipres en las sesiones ordinarias.

El Consejo propuso que no se estableciera en el Reglamento (que dicta el si s
Ministerio de Hacienda) la regulacidn sobre las formas en que el CFA se

pronunciara pablicamente.

(*) El reconocimiento de una mayor cantidad de sesiones que da derecho a dieta de los Consejeros es consistente con la

cantidad de sesiones que ya se tienen en la practica.
Recomendacion CFA ndicacién de enero acion de
2022 agosto 2022

Establecer explicitamente que las metas de balance estructural deben ser No No

cumplidas ex-post. Para esto el CFA recomienda utilizar un mecanismo de
correccion automatico a través de una cuenta de control.

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

3. Nuevas materias abordadas en las recientes indicaciones

1. Cambios al Fondo de Estabilizacién Econémica y Social
(FEES)
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* El Consejo valora que se explicite un objetivo para el FEES, pero
plantea como interrogante los efectos de su definicion especifica (“la
estabilidad de las finanzas publicas y la provisibn de bienes y servicios
publicos a través del tiempo, ante cambios abruptos en el ciclo econémico y
eventos extraordinarios”) en los usos que permite el art. 4° del DFL N°1 de
2006 del M. de Hacienda.

» También se plantea como consulta, los pros y contras de la
indicacion que deja solo como facultativo realizar aportes al FEES en
aquellos casos en que el superavit efectivo sea menor al balance estructural.

» Complementariamente, aungque no sea materia de este proyecto,
el CFA recuerda su recomendacion de establecer un nivel minimo prudencial
para este fondo, para lo cual se requiere un estudio que estime dicho nivel.

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

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

* El Consejo considera que para evaluar este cambio es necesario
conocer también los compromisos fiscales en materia previsional y las otras
fuentes de financiamiento de los mismos, los que pudieran cambiar en el
marco de la anunciada reforma de pensiones.

» Este cambio se debiera evaluar a la luz de un estudio actuarial
de largo plazo, el cual debiera incluir, adicionalmente, los efectos estimados
de la reforma previsional que se defina realizar. Al respecto se recuerda que
la ley N°21.419 (articulo N°8 transitorio), que crea la PGU, contempla la
realizacion de un estudio actuarial durante su primer afio de vigencia.

3. Creacion del Fondo para Desastres Naturales (FODEN)

* La creacion del FODEN es una innovacion en la politica de
activos fiscales chilena. Al respecto, el Consejo recomienda que el Ministerio
de Hacienda presente la estrategia integral del manejo de riesgos para
desastres naturales, que segun lo informado al CFA, ademas del FODEN,
incluye reasignaciones, seguros, y otros instrumentos.

» Esa estrategia integral es util para evaluar el tamafio 6ptimo del
FODEN, en funcion de antecedentes de catastrofes histéricas, y del aporte
esperado de las restantes herramientas.

 El Consejo valora que, respecto a la inversion y transparencia del
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FODEN, rijan las mismas normas que aplican para el FEES y el FRP.

* A juicio del Consejo, seria util precisar en la redaccion del
proyecto, si dos eventos por separado en un afio, que sumen un gasto mayor
a 0,5% del PIB, podrian o no gatillar el uso del FODEN.

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

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

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

5. Eficiencia del gasto publico

* El Consejo realza la importancia para la sostenibilidad fiscal de la
transparencia, eficiencia y evaluaciéon del gasto publico. A la vez, recuerda su
recomendacion, mas alla de este proyecto, de buscar espacios de
reasignacion sustantivos, basados en las evaluaciones que realiza la Dipres
y otros organismos, y apoyarse en la busqueda de amplios consensos desde
un punto de vista técnico y politico.

» ElI CFA valora consagrar, en una ley permanente, practicas en
materia de eficiencia del gasto que actualmente se llevan a cabo (presentar
regularmente los resultados de las evaluaciones de programas, asi como
antecedentes relativos a la planificacion estratégica de los servicios
publicos).

» Para avanzar en un mayor fortalecimiento de estas materias, el
Consejo recomienda que se contemple dictar un reglamento con mayores
especificidades.

6. Programa de formadores de mercado

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

7. Clausulas de escape

* El Consejo sugiere clarificar la redaccion respecto a los factores
gue pueden gatillar las clausulas de escape.

- Se entiende que la norma general es que ellas se puedan activar
ante “eventos extraordinarios y transitorios, ajenos al accionar propio de la
administracion y que ocasionen un deterioro significativo en la actividad
econOmica, el empleo o perjudiqguen considerablemente la situacion
financiera o sostenibilidad econémica y/o social del pais”.

- Pero, a la vez, se mencionan casos especificos que permitirian
activarlas: la ocurrencia de desastres naturales que impliquen hacer uso del
FODEN; la verificacion de las condiciones que activen el IFE automatico; y
eventos nacionales o internacionales que ocasionen un deterioro significativo
de las condiciones macroeconomicas.

- A juicio del Consejo, la redaccion debe clarificar que los casos
especificos deben cumplir siempre con los criterios generales.

* Adicionalmente, la redaccion sobre la sustitucion del decreto de
politica fiscal de cada administracion sefiala que ello “ser4 excepcional y
procedera exclusivamente cuando la administracion active una clausula de
escape”, pero también, cuando el gobierno “invoque otras causales
extraordinarias que hagan necesario adecuar la meta de Balance Estructural,
y/lo el ancla de Deuda Bruta del Gobierno Central”. Al respecto, el CFA
considera preferible no agregar causales adicionales, pues debiera bastar
con las clausulas de escape, debidamente normadas en este proyecto.

* En cuanto a la vigencia de la normativa de las clausulas de
escape, ella partiria en marzo de 2026. Al respecto, el CFA considera
pertinente que puedan partir junto con el resto de las normas (el primer dia
del mes siguiente a su publicacion en el Diario Oficial). Ello, por cuanto, a
juicio del Consejo, es preferible que exista un mecanismo explicito, a que se
mantenga la posibilidad implicita, no normada, que se ha usado en el
pasado.

4, Comentarios finales

» El Consejo reitera su llamado a que se priorice la tramitacién
legislativa del presente proyecto de ley, valorando que gran parte de las
recomendaciones previas del CFA sobre el fortalecimiento de la
institucionalidad fiscal hayan sido incorporadas.
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* El Consejo destaca el consenso transversal de avanzar en
responsabilidad fiscal, considerando que dos administraciones distintas han
trabajado en la elaboracién de este proyecto de ley.

* El Consejo considera que la aprobacién del proyecto contribuiria
a la credibilidad de la regla fiscal, asi como a promover un manejo
responsable y sostenible de las finanzas publicas.

* En este sentido, las recomendaciones y consultas que plantea el
CFA son espacios de mejora a la iniciativa, que en ningin caso modifican su
evaluacion positiva general de la misma.

* Finalmente, el Consejo plantea que la discusién sobre
responsabilidad fiscal no deberia agotarse en el presente proyecto.

» Considerando la situacion fiscal actual y proyectada, debiera
haber también lugar para reflexionar sobre el rol del CFA a mediano plazo.

* Las funciones que cumple el Consejo hoy son acotadas al
compararlas con instituciones similares de otros paises, donde algunas
realizan tareas relacionadas con: transparencia de la regla fiscal o
transparencia fiscal en general, eficiencia del gasto, evaluacion y/o
elaboracion de informes financieros de proyectos de ley, proyecciones
macroecondmicas y fiscales, entre otras.

* Ciertamente, las funciones asignadas van a la par del tamafio de
sus equipos y dedicacion de jornada laboral de sus consejeros, asi como del
rol complementario del resto de la institucionalidad fiscal.

* En este sentido, el CFA invita, y queda disponible, para una
reflexion posterior con el objeto de continuar perfeccionando la
institucionalidad fiscal chilena.

Durante la presentacion del sefior Rodriguez, particularmente en
la parte referente a las recomendaciones previas del CFA al proyecto de ley
en estudio, y a si estas habian o no sido acogidas por el Ejecutivo, tanto en
la presentacion de indicaciones en enero de 2022 como en el mes de agosto
del mismo afio, el Honorable Senador seior Garcia expresdé que
consideraba importante saber las razones del Ministerio de Hacienda para no
aceptar la totalidad de las misma en el Ultimo paquete de indicaciones
presentadas.

Mostré particular interés en el rechazo de la sugerencia del CFA
de que la Direccion de Presupuestos le concediese acceso en linea y en
tiempo real a la informacién contenida en sus sistemas de informacion
financiera del Estado.
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Luego, el Honorable Senador sefior Coloma consulté al sefior
Rodriguez si se ha estudiado sobre cual podria ser el FEES Optimo,
considerando en todo caso su dependencia de distintas variables.

El sefior Rodriguez contestd que existen distintas formas para
aproximarse a ese calculo y que una manera de hacerlo seria atendiendo a
la propia historia, las necesidades de recursos en distintas crisis, tales como
terremotos o pandemia, asi como la cobertura que se busque tener. Con
todo, puntualizé que, segun la informacién que maneja, no existe un estudio
publicado al respecto, aunque como CFA estan trabajando en ese tema.

Reiterd, acorde a la informacion consignada en su presentacion,
gue era recomendable, pese a que no sea materia del proyecto de ley en
estudio, establecer un nivel minimo prudencial para el FEES.

El Honorable Senador sefior Coloma pregunté si desde el CFA
han realizado estudios sobre la sostenibilidad del FRP y de los recursos que
podrian recaudarse.

El sefior Rodriguez contestd que existen ciertas normas, que no
son propias del CFA, que incluyen la obligaciébn para que el gobierno de
turno encargue estudios actuariales y sobre la sustentabilidad del FRP.
Refiri6 que la Direccion de Presupuestos cada tres afios realiza estos
estudios, o bien, los subcontrata, sumado al trabajo que hace la Comision
Asesora Previsional respecto al mismo punto.

Acot6 que como CFA podrian realizar una contribucién en la
materia, pero a modo complementario, sin que su analisis sustituya el
informe actuarial y de sustentabilidad que mandata la ley.

El Honorable Senador sefior Coloma encomend6 al sefior
Rodriguez y al CFA una estimacion sobre el impacto que podrian tener los
distintos items de la reforma tributaria, respecto de la recaudacion y del
crecimiento en el pais. Destac6 que se trata de un tema de interés publico,
por lo que resultaba relevante saber la opinion del CFA al respecto.

Asimismo, con ocasion de los planteamientos formulados por el
expositor sobre el Foden, pregunté si el CFA ha evaluado la necesidad de
contar con un fondo distinto del FEES para el cumplimiento de los objetivos
gue se proponen.

El sefior Rodriguez sefial6 que en las recomendaciones previas
que hicieron al Ejecutivo no plantearon la existencia de un fondo especifico,
por lo que no constituye una propuesta original del CFA. Acoté que los
argumentos que ha entregado el Ministerio de Hacienda para su inclusion es
gue, segun las funciones que se le quiera dar a los recursos, estaran
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invertidos en cosas distintas. Asi, explico que el FRP, segun su funcion
original, que era cofinanciar en el largo plazo las obligaciones, podia
invertirse en rendimientos de largo plazo, en cambio, para el FEES se
requiere de una liquidez mas rapida para hacer frente a una emergencia.

Sobre el Foden precis6 que, si llega a existir una emergencia
medioambiental con caracteristicas distintas, que a su vez ameriten una
inversion diferente, se podria justificar su existencia. No obstante, refirié que
en el pasado es el FEES el que se ha ocupado para responder a estas
emergencias.

Con todo, destacO que, de acuerdo a las aclaraciones que
recibieron del Ministerio de Hacienda, al Foden le aplicarian todas las otras
normas de responsabilidad fiscal respecto de los demas fondos, en cuanto a
gue tienen que ser invertidos con la debida transparencia.

A continuacion, mientras se referia a la lamina sobre las clausulas
de escape, especificamente a que su aplicabilidad comenzara a regir desde
marzo de 2026, acoté que, de acuerdo a lo que habian conversado con el
Ministerio de Hacienda, éste habia justificado su decision en el entendido de
gue la actual administracion buscaba comprometerse a no utilizar clausulas
de escape bajo ningun concepto.

Precis6 que lo anterior podia significar un problema, ya que en el
pasado si se han usado, no estando normado el uso de las mismas, por lo
que declar6 que en su opinidon resultaba mucho mas claro que su
operatividad rija con la publicacion de la ley y que el Gobierno decida si las
utiliza o no.

Una vez finalizada su presentacion, el Honorable Senador sefor
Coloma record6 al sefior Rodriguez su peticion sobre los calculos
estimativos que pueda hacer el CFA respecto a la reforma tributaria y la
proyeccién de su recaudacién, y como lo anterior incidiria en el crecimiento.

Luego, sobre los informes financieros y el contenido que debiesen
tener, le pregunto al expositor si tenia una opinién formada sobre el tema.

El sefior Rodriguez procedi6 a aclarar, con ocasion del
requerimiento del Senador Coloma, que el CFA no tiene la experticia para
analizar los contenidos de disefio de cada elemento de la reforma tributaria,
sin perjuicio de que podian estudiar los aspectos macros de la misma.

El Honorable Senador sefior Coloma replic6 que podian
proceder en términos similares a como lo hicieron con la PGU, a propdésito de
su financiamiento.



88

El sefior Rodriguez, en relacibn a lo consultado sobre los
informes financieros, expres6 que el Ejecutivo ha recogido varias de las
recomendaciones que como CFA propusieron. Destacé que una de las méas
importantes fue la de elaborar un informe financiero consolidado al momento
de publicarse la ley respectiva.

Acoté que lo que no quedd recogido en el dltimo paquete de
indicaciones fue la recomendacion de que exista un informe financiero que
sefale que una iniciativa legal no tiene costos financieros ni ingresos.

Reconocioé que esto dltimo acontece en la practica, no obstante,
precisé que el proyecto de ley formalmente no lo considera, lo que podria
derivar, por no decirlo explicitamente en su redaccion, en su eliminacion.

Precis6 que el organismo encargado de informar si una iniciativa
irroga gasto y a cuanto asciende ese gasto o, por el contrario, si es que no lo
tiene, es la Direccion de Presupuestos.

Relat6 que una segunda recomendacion sobre los informes
financieros que se formul6 por el CFA y que no fue recogida por el Ejecutivo
en su paquete de indicaciones de agosto de 2022 fue la de ajustar el
horizonte temporal de analisis en casos de proyectos que mantengan
implicancias fiscales de largo plazo.

Agregé que tampoco se considerd la necesidad de realizar y
publicar un seguimiento del impacto en ingresos, gastos 0 en operaciones
bajo la linea, de la implementacién de las leyes que tengan un significativo
impacto fiscal, con el objeto de contrastarlos con las proyecciones contenidas
en sus informes financieros. Precisd que lo anterior podria ser complejo de
realizar respecto de todos y cada uno de los informes financieros, pero que al
menos podria hacerse para los casos mas importantes o para aquellos que
el Congreso Nacional lo solicite.

El Honorable Senador sefor Coloma consulté al sefior
Rodriguez su opinion sobre la sugerencia del sefior Briones en orden a que
los informes financieros incluyan metodologias, supuestos y datos abiertos.

El sefior Rodriguez contestd que, si bien tal modificacion no se
encontraba incluida dentro de las propuestas originales del CFA, valoraba la
recomendacion, pues facilita la revision y la posibilidad de refutar los
informes financieros. Aseverd que mientras mas informacion se transparente,
siempre que no burocratice el procedimiento, sera un aporte bien recibido.
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Posteriormente, el economista, sefior Guillermo Larrain, hizo
llegar a la Comision de Hacienda una presentacion, en formato ppt, para su
consideracion y estudio, del siguiente tenor:

Regla fiscal: sustentabilidad del servicio de la deuda como
criterio adicional

Comentarios sobre el Proyecto de Ley

» Es valioso seguir profundizando la vocacion ampliamente
compartida en Chile de que la sanidad de las finanzas publicas son una
condicién necesaria para el progreso econémico y social

* Esto permite entregar sobre bases soélidas y sustentables
beneficios sociales esenciales para las chilenas y chilenos

* Lo principal que hace el PDL eso

- Incorporar el concepto de “ancla de deuda de mediano plazo
como % del PIB”

- SimultAneamente, crea un mecanismo de “clausula de escape”
en caso que condiciones extraordinarias requirieran un esfuerzo de gasto
publico mayor (el PDL sefiala desastres naturales, “condiciones que
generaron el IFE en caso de confinamiento”, eventos que cambien
significativamente condiciones macro)

» Comentarios puntuales

- Para que se logren los objetivos planteados, es importante que la
clausula de escape sea creible. No hay que exigir mas de lo que puede dar.
Caso Cavallo.

- El concepto de “ancla” es ambiguo. ¢Es una meta o una
aspiracion? Me parece entender que es mas una aspiracion y correspondera
al Ministerio de Hacienda explicar convincentemente porque su politica se
acerca o no al ancla. Ok.

- Me parece bien que el ancla no aparezca en la ley (nho como
Maastricht).

- En la légica de que haya algo de continuidad en las politicas
fiscales, una “doctrina”, seria util que si un gobierno altera el ancla del
gobierno anterior deba dar una razon formal. No aparece eso hoy.

- La clausula de escape dura dos afios: ok, pero qué impide al final
del 2° afio se invoquen causales extraordinarias y se cambie el ancla


https://www.senado.cl/appsenado/index.php?mo=tramitacion&ac=getDocto&iddocto=15461&tipodoc=docto_comision
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simplemente. ElI mecanismo funciona solo sobre la base del efecto
reputacional que puede generar una mala evaluacién del CFA. Esto tiene
debilidades

- Referencia al IFE es puntual, sugiero algo mas general del tenor
“desastres naturales o razones de salubridad publicas que hayan sido
visadas por las autoridades sectoriales respectivas

Comentario de fondo:
¢ Qué busca una regla fiscal?

resolver la tension
permanente entre

Plano econdomico: flexibilidad en la politica
fiscal (mas gasto cuando es
necesario) y credibilidad

Una buena regla fiscal busca g

ordenar el debate
presupuestario en torno a
ciertos principios
compartidos

Plano politico:

Evaluacién de la regla actual

* Sirvio bien los dos propésitos hasta comienzos de los afios 2010:
El boom de commodities empezd a menguar

« El crecimiento chileno continu6 su desaceleraciéon tendencial

* La desaceleracion en los ingresos no cobre estuvo contra
pesada con la reforma tributaria de la Pdta Bachelet

» Para complicar més las cosas, la dificultad para aumentar
ingresos se contrapone con una muy fuerte demanda por gasto publico
especialmente en materia de derechos sociales



91
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¢Es la deuda la variable que acomode el exceso de gasto?

1993 1995 1997 1999

2000 2003

40%

20%

M-

2017 2019

-10%

B Deuda Bruta Millones de délares  EEIDeuda Neta Millones de délares  ——Deuda Bruta % PIB  ——Deuda Neta % PIB

La deuda publica chilena (%
del PIB) no es alta para
estandares internacionales.

Chile, al no emitir moneda

vehicular, su nivel de deuda

Optima es inferior a paises
desarrollados

éCual es el nivel deseable
para Chile? No lo sabemos,
pero casi con certeza es
superior a los 38% del PIB
de hoy.

dQué caracteristicas debe tener de la regla
fiscal?

El FMI sugiere tres criterios

(1) sostenibilidad de las finanzas publicas;

(2)

(3)

estabilizacidn de la economia a través
de una politica fiscal contraciclica,
cuando corresponda; y

Simplicidad (para evitar, como se ha
hecho algo en Chile, el micromanejo
de las definiciones para ir
acomodando)

Limitelancla de deuda

Cdmo fortalecer
la regla fiscal

chilena

Limite/ancla de Limite/ancla de

deuda

carga financiera

» Es dificil saber cudl es el nivel 6ptimo de deuda publica. jEI
método de ensayo y error puede ser muy costoso!

* En el presupuesto del gobierno central no distinguimos entre
partidas segun su forma de financiamiento.

» Uno podria pensar que algunas partidas podria ser razonable
financiarlas con deuda a cuenta de crecimiento futuro (educacién, OOPP,
capacitacion, inversion real,...) pero no existen vehiculos de endeudamiento
para esas partidas.

» Experiencias internacionales con limites de deuda son poco
concluyentes: en Europa cuando se ha alcanzado el limite de Maastricht
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(60% del PIB) dicho limite no tiene la fuerza suficiente para reencauzar el
debate politico y estabilizar la deuda

Limite/ancla de

Carga financiera de la deuda publica

el
]
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* Sin embargo, focalizar la 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
atencion sobre CF tiene %G -
mejores propiedades de
gestion politica

La carga financiera permite un mejor diadlogo presupuestario,
porque duele...

» Hoy la metodologia de la regla fiscal es que hay dos comisiones:

- Crecimiento tendencial
- Precio del cobre

* Propongo crear una 3a comision: Comisién de Tasa de
Interés de Largo Plazo tiene mejores condiciones para ser exitosa que
sus antecesoras (habria que evaluarlas y mi impresién es que son
necesarias, pero no muy confiables)

- los mercados internacionales de renta fija son los mas
profundos y mejor funcionan

- Expertos internacionales pueden tener mejor impacto como
chequeo

» Esta comision fijaria una tasa de interés de largo plazo para
evaluar la carga financiera asociada al nivel actual de deuda.

e Junto con los parametros de gasto de gobierno, se puede
reconducir la discusion presupuestaria a “Qué % del presupuesto queremos
gue vaya a pagar intereses y amortizaciones de la deuda”.

¢Qué haria la 3a Comision?
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» Usando una estructura similar a la de los otros comités, haria
una estimacion de las tasas de interés de largo plazo (proyecciones a 5 afios
de tasas a 10 afios plazo) aplicables a la deuda publica chilena:

- En CLP

- En UF
- En USD

» Esa secuencia de tasas se aplicaria a:
- El nivel actual de la deuda
- La estructura actual de la deuda (CLP, UF y USD)

- La secuencia de amortizaciones contenida en las emisiones

* Resultado: una estimacién del gasto sustentable en servicio de la

deuda.
Carga financiera y Deuda Estimacion de carga financiera
70% ”
1
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Conclusiones

« El criterio de DEUDA PUBLICA como ancla fiscal ha demostrado
ser débil en todas partes.

* Propongo anclar la regla fiscal al problema relacionado, pero
politicamente mas poderoso de CARGA FINANCIERA de la DEUDA
PUBLICA

e Esto requeriria crear una nueva comision: la de TASA DE
INTERES DE LARGO PLAZO que es mas facil de constituir y operaria sobre
un mercado —el de renta fija de largo plazo, que es mucho mas liquido y
profundo que el del cobre.
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En sesiéon de 31 de mayo de 2024, al retomar la discusion de la
iniciativa legal en informe, la Comisibn escuch6 a la Directora de
Presupuestos, sefiora Javiera Martinez, quien efectu6 una presentacion,
en formato ppt, del siguiente tenor:

Indicaciones al Proyecto de Ley que modifica la Ley N°20.128,
sobre Responsabilidad Fiscal

Contenidos

 Recapitulacion

* Indicaciones presentadas por el Ejecutivo
- Decreto de Politica Fiscal y regla dual

- Clausulas de Escape

- Informes Financieros

- Mejor gasto, evaluacion y transparencia

- Fondos Soberanos: FRP y FEES

- Programa de Formadores de Mercado

- Modificaciones a la Ley que crea el Consejo Fiscal Autbnomo
(CFA)

Recapitulaciéon


https://senado.cl/appsenado/index.php?mo=tramitacion&ac=getDocto&iddocto=19719&tipodoc=docto_comision
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|
Tramitacion del proyecto de Ley

Abril 2024

* Seretoma nuevamente
tramite: Se ingresan

Oct-Nov 2022 nuevas indicaciones por
» Audiencias para parte del Ejecutivo:
presentaciones ante la Fortalecimiento CFA con
Agosto 2022 Comisién: Consejo Fiscal base a mesa de trabajo

. . . (nuevas facultades e
* Seretoma tramite: Se Auténomo, Vittorio

i inhabilidades!
- ingresan nuevas Corbo, Felipe Larrain, )
Diciembre 2021 indicaciones por parte del Ignacio Briones, Cristina
Aprobacié & | Ejecutivo: Torres, Guillermo Lamain y
* Aprobacion en Generaly . Cristobal Gamboni.
" particular del Proyecto de Perfeccionamiento Regla
septiembre 2021 o e e itormes Francieros,
« Ingreso a la Camara de Diputadosy Dlp,‘tadas. entre orros .

Diputados y Diputadas del * Pasa a la Comision de
Proyecto de Ley que Hacienda del Senado

Modificala Ley de
Responsabilidad Fiscal

|
Proyecto de Ley aprobado por la Camara

El proyecto de ley original referia exclusivamente a las siguientes materias:

Decreto de Politica Fiscal y regla dual: Se complementa la regla de balance estructural con la posicidn financiera.

Obligacion de publicar un documento metodelégico que especifiqgue de gué modo los resultados del balance estructural
comprometidos permiten alcanzar |a posicidn financiera esperada. Esto se tendrd que volver a infermar en la mitad y al final del
gobierno respectivo.

Comparecencia del Ministro/a de Hacienda para informar acerca del cumplimiento de las metas fiscales ante la comisién Mixta
de Presupuesto del Congreso Nacional.

Clausulas de Escape: Regula |z posibilidad de desviarse de la politica fiscal establecida, modificando el decreto e indicando el
tiempo maximo de desvio, y los mecanismos de correccion y convergencia a utilizarse.

Informes Financieros: Se establece la obligacién legal de la Dipres de elaborar informes financieros de los proyectos de ley
iniciados por Mensaje, asi como respecto de cada indicacion que presente el Ejecutivo. Ademds, se establecen deberes de
publicidad al respecto.

Indicaciones presentadas por el Ejecutivo
Decreto de Politica Fiscal y regla dual

» El Presidente de la Republica, en los primeros dias de su
mandato, establecera el Decreto de Politica Fiscal, que debera:

i) Contener un pronunciamiento explicito sobre las implicancias y
efectos que tendra sobre el Balance Estructural.

i) Incluir un ancla de deuda de mediano plazo, medido a través
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de la Deuda Bruta del Gobierno Central.
iii) Ser acompafiado por un apartado metodolégico explicativo.

» EI CFA debera emitir su opinion acerca de la idoneidad de las
metas para la sostenibilidad fiscal.

» Se debera informar sobre el cumplimiento de las metas tras
el cierre definitivo de cada afio fiscal.

» La sustitucién del decreto sera excepcional, exclusivamente
cuando se active una Clausula de Escape o por otras causales
extraordinarias. Se debera justificar e informar de manera detallada al
Congreso y al CFA.

» Cuando, al cierre definitivo del afio fiscal, la politica fiscal se
desvie de las metas establecidas sin que se cumplan las condiciones
para activar la Clausula de Escape, el Ministerio de Hacienda debera
establecer las acciones correctivas necesarias para retornar a una
situacion fiscal sostenible, las que deberan ser informadas al Congreso y
al CFA.

El CFA debera emitir su opinidbn respecto de las acciones
correctivas.

Clausulas de Escape
» Antecedentes
* (En qué consisten las Clausulas de Escape?

Mecanismos que permiten el desvio temporal de las reglas
fiscales existentes como respuesta ante eventos inusuales —shocks— que
estan fuera del control de los paises. Estas deberian ser activadas en
circunstancias en que es necesario una respuesta contraciclica de gran
magnitud de la politica fiscal, por ejemplo: crisis econdmicas, desastres
naturales, shocks en los precios de commodities, shocks migratorios,
rescates bancarios o razones de seguridad nacional.

* ¢ Quiénes recomiendan su implementaciéon?
» Comité Corbo (2011)
“La utilizacion de CE favorece el caracter contraciclico de la

politica fiscal al permitir desviaciones de la meta establecida para la regla
fiscal en circunstancias excepcionales y claramente definidas”.
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» Fondo Monetario Internacional (2020)

» Consejo Fiscal Autonomo (2021-2022)

* Permitir4 desviarse de las metas fiscales:

i) Ante eventos extraordinarios y transitorios, ajenos al
accionar propio de la administraciéon, y que ocasionen un deterioro
significativo en la actividad econdémica, el empleo o perjudiquen
considerablemente la situacién financiera o sostenibilidad econémica y/
o social del pais.

i) Hasta por dos afios.

* Las causales de activacidén son:

a) la ocurrencia de uno o varios desastres naturales; o

b) eventos nacionales o internacionales que ocasionen un
deterioro significativo de las condiciones macroeconémicas.

» Se debera informar:

i) una justificacion fundada del cumplimiento de las
condiciones establecidas;

ii) el plazo maximo por el cual se desviard de las metas
originales; y

iii) los mecanismos de correccién y convergencia que seran
utilizados, junto con un apartado metodolégico que especifique cémo
permitirdn alcanzar un nivel sostenible de Deuda Bruta en el plazo
determinado.

* En caso de incumplimiento, el Ministro/a de Hacienda debera
comparecer ante el Congreso para explicar las razones y medidas a
adoptar para restaurar una trayectoria sostenible.

» El CFA debera emitir su opinién al respecto.

Informes Financieros

* Se incluye la elaboraciéon de informes financieros de los
proyectos de ley y convenios internacionales que el Presidente de la

Republica presente a tramitacion legislativa en el Congreso Nacional.

» Se incorpora un analisis de largo plazo para los proyectos con
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un impacto significativo en las proyecciones de ingresos y/o gastos.

* Oportunidad. Se explicita que dichos IF deberan ser
presentados antes de la cuenta del proyecto de ley, convenio internacional
o indicaciones de que se trate.

* Informe Financiero Consolidado. Se establece el deber de
publicar un informe financiero consolidado en los 30 dias siguientes a la
publicacion de una ley.

* Seguimiento. Se establece el deber de realizar un seguimiento
del impacto en ingresos y gastos de la implementacion de las leyes que
tengan un significativo impacto fiscal, con el objeto de contrastarlos con las
proyecciones contenidas en sus respectivos IF, o que se debera publicar
anualmente en el Informe de Finanzas Publicas de cierre definitivo de afio.

Mejor gasto, evaluacién y transparencia
La Dipres debera informar anualmente a las Comisiones de

Hacienda de la Camara de Diputados y Senado, y publicar en su pagina web
institucional, las siguientes materias referidas a la eficiencia del gasto:

Informes de resultados de las evaluaciones terminadas en el periodo, de acuerdo a lo establecido en el
Decreto Ley Organico de Administracion Financiera del Estadoy al reglamento correspondiente.

Antecedentes relativos a la planificacion estratégica de los érganos de la administracion del Estado.

Fondo de Reserva de Pensiones (FRP): Cambios recientes

Cambio
Ley N°21.640,
Ppto 2024

Cambio por la
Ley 21.225
{Ayudas por COVID)

Cambios por la
Ley 21.050 Cambios Ley N°21.419, crea PGU

[2022]

(Ley de reajuste)

[2017] [2020] [2023]
Permite que el Paralosafos 2020y  a) Cambios referencialesa la PGU Extiende vigencia del
estudio actuarial 2021 se suspendid FRP hasta diciembre

Se deja de hacer referencia a la PBS de vejez para que se utilice la PGU. Lo que implica que el gasto
total proyectado es mayor por el mayor gasto que representa la PGU (afectando indirectamente la
regla de retiro). El pilar de invalidez no se modifica en su estructura. Este cambio también actualiza
la regla de extincidn del FRP al cambiar las referencias desde APS y PBS de vejez a PGU (lo mismo
sucede con los estudios actuariales).

sobre sustentabilidad
del FRP sea efectuado
por personas
juridicas, naturales u

elaporte al FRP. 2024. Dado que se
activaria la regla de
extincion  del FRP

producto del mayor

organismos  publicos.
Esto permite que
Dipres efectie los
estudios  actuariales
del FRP ante cualquier
modificacion del
mismo sin tener que
llamar a licitacion.

b} Cambio reglas de retiro

Se cambia la regla de retiro desde "tercio de la diferencia producida entre el gasto total que
corresponda efectuar en el afio respectivo por concepto del pago de las obligaciones a que se
refiere el articulo 5° (corresponderia a la nueva PGU, APS invalidez y PBS invalidez) y el gasto total
efectuado por dicho concepto en el afio 2008, debiendo este ditimo actualizarse anualmente, de
acuerdo a la variacion que experimente el indice de Precios al Consumidor®.

La creacion de la PGU aumentaria sistantivamente el gasto, por lo que se cambid la regla por la
siguiente: "0,1% del Producto Intemo Bruto del afo anterior”.

¢) Cambio regla de aporte (intento)

5i bien no quedd en la ley final, se planted la idea de que exista aporte sdlo cuando hay superavit.
Durante la discusion ese punto no se alcanzd a abordar y quedo fuera por una solicitud de
simplificacion del Congreso. Por lo tanto, el retiro méximo por afo es de 0,1% del PIB y & aporte
minimo es de 0.2%, lo que hace que el fondo acumule indefinidamente.

gasto ante la creacion
de la PGU.

Extincion del Fondo:
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Se corrige la regla de extincidn vigente, para asociarla al valor de
sus activos en vez de a los giros anuales:

El Fondo de Reserva se extinguira si, habiendo transcurrido
guince afos a contar del afio de entrada en vigencia de esta ley, el valor total
de los activos del Fondo valorizados a julio del afio respectivo no supere el
0,5% del PIB del afio anterior.

Regla de uso:

El monto de los recursos del Fondo de Reserva que podra ser
utilizado anualmente sera determinado a partir de una regla de retiro,
definida por el Ministro de Hacienda, la cual deber4 cumplir con dos
objetivos:

i) que el monto anual de los retiros desde el Fondo de Reserva
sea estable y predecible; y

i) que se mantenga el valor del fondo y de los aportes en el
largo plazo, descontando la inflacion.

Fondo de Estabilizacién Econémica y Social (FEES)
Se especifica el objetivo del FEES en la ley:

El FEES tendra como objetivo principal estabilizar las finanzas
publicas en el tiempo, ante cambios abruptos en el ciclo econémico y
eventos extraordinarios.

Asi, el FEES debera acumular recursos preferentemente en todos
los casos que el superdvit fiscal producto del ejercicio anual lo permita, para
ser utilizados con motivo principal de la estabilidad en la provisién de bienes
y servicios publicos a través del tiempo, de acuerdo con las reglas de
acumulacion y usos.

Aportes al Fondo:

Se establece el caracter facultativo de los aportes en el caso que
el superavit efectivo sea menor al balance estructural.

Si el superavit estructural es mayor al efectivo, significa que la
economia se encuentra en un ciclo bajo, por lo que se estaria recaudando
menos que en un afo en el que la economia estuviera en su tendencia.

Programa de Formadores de Mercado
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 El Fisco, a través del Ministerio de Hacienda, designara
entidades con el fin de proveer liquidez a los titulos soberanos, lo cual
implica una serie de obligaciones, tales como:

i) Participar en el mercado primario de manera consistente y
sustancial.

if) Actuar como creador de mercado en el mercado secundario, lo
cual implica proveer liquidez a los titulos del gobierno, ofreciendo
activamente precios de compras y ventas.

iif) Proveer informacion de mercado a la Oficina de la Deuda
Publica del Ministerio de Hacienda.

El Ministerio de Hacienda emitird informes trimestrales sobre el
estado del programa de formadores de mercado y de los intercambios
temporales de valores, remitiéndolos a las Comisiones de Hacienda del
Senado y de la Camara de Diputados.

Modificaciones a la Ley que crea el CFA

* Nueva funcién institucional: Evaluar y monitorear las
proyecciones de los indicadores que guien las reglas fiscales vigentes, y de
los Activos Financieros del Tesoro Publico, para el afio en ejecucion, el
presupuestado y aquellos comprendidos en el programa financiero de
mediano plazo, incluyendo los escenarios alternativos.

» Se establecen nuevas incompatibilidades con el cargo de
Consejerola:

i) Ser director o ejecutivo principal de empresas, sociedades o
entidades publicas o privadas en que el Estado, sus empresas, 0 sociedades
tengan aportes de capital mayoritario o en igual proporcion o en las mismas
condiciones, representacion o participacion.

i) Prestar servicios, cualquiera sea su naturaleza o modalidad de
contratacion, al Ministerio de Hacienda o a sus servicios dependientes o
relacionados.

* Incremento en la cantidad de reuniones maximas
consideradas en la dieta, con el fin de reconocer la dedicacién horaria.
Adicionalmente, el Presidente recibir4 una dieta aumentada en el 50%, junto
con una dieta fija mensual, en linea con sus huevas funciones de gestién y
administracion interna.

El reglamento establecera el procedimiento de solicitudes de
informacién y los plazos con que los servicios requeridos deberan dar
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respuesta al Consejo.
Anexo
Fondo de Estabilizacién Econémica y Social (FEES)
Actualmente: Objetivo del Fondo

El FEES no posee un objetivo explicito establecido en la Ley de
Responsabilidad Fiscal.

Sin embargo, a partir de los usos establecidos en el DFL 1 de
2006, del Ministerio de Hacienda, se puede desprender que se utilizara para:
* El financiamiento de la Ley de Presupuestos.

* La sustitucién de ingresos y/o financiamiento de mayor gasto que
se produzca durante la ejecucion presupuestaria.

» Las amortizaciones, intereses u otros gastos por concepto de
Deuda Publica y por pago de Bonos de Reconocimiento.

* Al financiamiento del aporte obligatorio del Fondo de Reserva de
Pensiones.

Actualmente: Aportes al Fondo

Aporte anual equivalente al saldo que resulte de restar al superavit
efectivo, el aporte al Fondo de Reserva de Pensiones (con un aporte
obligatorio minimo de 0,2% del PIB del afio anterior, a un maximo —en caso
de que haya superavit— de 0,5% del PIB del afio anterior), siempre que
dicho saldo sea positivo.

Al término de su presentacion, la sefiora Directora acot6 que, en
términos generales, las Ultimas indicaciones presentadas por el Ejecutivo
fueron trabajadas o ya son conocidas por el Consejo Fiscal Autbnomo.

El Honorable Senador sefior Coloma expresé tener diferentes
inquietudes. En lo que concierne a la regla dual, sefial6 que en la propuesta
inicial del proyecto de ley se buscaba establecer una meta de posicién
financiera neta, que obligaba a referirse respecto de la deuda bruta y de los
activos, considerando que en términos de sostenibilidad fiscal es una medida
mas robusta.

Asimismo, hizo presente que la redaccion anterior exigia al
Ejecutivo pronunciarse sobre su politica de activos a inicio de su periodo.
Resaltd que esto dltimo resultaba relevante, tal como lo hicieron notar



103

distintos invitados, ya que da lineamientos al Comité de Fondos Soberanos
para hacer sus recomendaciones de inversiones.

Sobre el Fondo de Reserva de Pensiones (FRP), observo que las
nuevas modificaciones propuestas por el Ejecutivo lo que hacen es desligar
el gasto en pensiones, quedando un desacople entre la fuente y el uso del
Fondo.

En lo que respecta al Fondo de Estabilizacion Econémica y Social
(FEES), abordd dos temas relacionados. En primer término, nombré el IFE
automatico, el que, segun entiende, podra financiarse con cargo al FEES.
Agregé que en la practica los incentivos estaran puestos a utilizar el
mencionado Fondo como primera fuente con tal de evitar el costo de
reasignacion de presupuestos.

Sefialé que siempre es bueno que existan una cierta cantidad de
recursos para poder enfrentar emergencias, sin embargo, mostro
preocupacion de que el IFE automatico pudiese activarse a través de un
decreto y no mediante una ley, sumado a que los parametros que se definen
pasan a ser un tanto discrecionales al hablarse de amenaza o afectacion.

Continué su intervencion abocandose al Fondo para Desastres
Naturales (FODEN), solicitando estudiar bien la normativa relacionada, para
tratar de no generar que vaya automaticamente a fondos ahorrados, sino que
también a reasignaciones.

En cuanto a los cambios concernientes a los consejeros del CFA,
hizo presente que cuando se discutio la creacién del organismo se pensé
gue sus consejeros iban a tener una tarea mas bien acotada, lo que no
ocurri6 pues han tenido que atender distintos requerimientos. Opind que
debia reflexionarse sobre la estructura del CFA para aspirar a tener
consejeros con buenas condiciones para realizar su trabajo, por lo que llamo
a considerar que el hecho de agregar un mayor numero de inhabilidades al
cargo pueda generar un efecto distinto al que se pretende, a menos que
medie un cambio remuneratorio mas importante en la dieta de los
consejeros.

Finalmente, destacO la importancia que ha tenido en el dltimo
tiempo el CFA y la seriedad con la que elaboran sus informes.

El Honorable Senador sefior Garcia consultd a la sefiora
Directora si debiese conocerse alguna variante respecto de como se mide la
deuda, pues expresé que hay una serie de deudas bajo la linea, que no se
reflejan en la medicion de la deuda bruta. Menciono el caso de las deudas de
las empresas publicas que se encuentran con alguna garantia del Estado, o
lo que ocurre con los requerimientos de capital que tampoco se reflejan en el
endeudamiento. Acot6 que esto ultimo se tuvo presente en la discusion de la
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tltima Ley de Presupuestos.

Por lo anterior, pregunté si desde el Ejecutivo estan pensando en
un cambio importante que apunte a un mayor reconocimiento de la deuda
publica y de las garantias que entrega el Estado, no sbélo a empresas
publicas, sino que también a otras entidades, como son las universidades.

En segundo lugar, requiri6 mayores antecedentes sobre el
programa de formadores de mercado e intercambio temporal de valores.
Inquirié si dicen relacién con los fondos soberanos y con la liquidez de los
instrumentos. Al respecto, solicitd mayor claridad sobre la necesidad de
estas medidas, su impacto y si eventualmente pueden alterar las reglas de
mercado.

El Honorable Senador seior Kast valorg, en primer término, el
proyecto de ley y felicitd al Gobierno por estar impulsandolo. Hizo presente
gue normalmente los gobiernos parten con un espiritu inicial de
responsabilidad fiscal, pero que a poco andar van generandose presiones
politicas y demandas varias que complejizan mantener la misma impronta
inicial en materia de responsabilidad fiscal. Por lo anterior, pregunté a la
sefora Directora sobre los mecanismos actuales con los que se cuenta para
mantener esas directrices iniciales.

Apunt6 que la iniciativa legal entrega un cierto orden y formalidad
al proceso, dando cabida a clausulas de escape en casos excepcionales.
Con todo, reiterd la consulta de saber si el proyecto de ley objeto de estudio
logra realmente el objetivo de conservar el espiritu de responsabilidad fiscal,
asi como también si desde el Gobierno han evaluado oportunidades de
mejora aprovechando la presente discusion parlamentaria.

A continuacion, hizo presente que, respecto al texto del proyecto
de ley aprobado en la Camara de Diputados, se eliminaria mediante la
primera de las recientes indicacion del Ejecutivo, en el articulo 1° de la ley N°
20.128 que se propone reemplazar, el pronunciamiento sobre la politica de
activos, a propoésito de la dictacion del decreto supremo que establezca las
bases de la politica fiscal que se aplicara durante la administracion del
Presidente de la Republica.

En la misma linea, solicit6 mayores antecedentes sobre la
inclusién, en la reciente indicacion del Ejecutivo respecto a la misma norma
antes sefialada, de la frase “o0 bien invoque otras causales extraordinarias”,
en lo que respecta a los supuestos para proceder a sustituir el decreto
supremo aludido en el inciso primero del mencionado articulo 1° que se
pretende reemplazar. Manifesté que las hipétesis de clausulas de escape ya
estdn descritas en otra parte de las indicaciones, por lo que esta nueva
expresion que se busca incluir puede significar una flexibilizacion o relajo de
la excepcionalidad que se pretende tener sobre la materia.
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La sefiora Directora respondid, en primer término, que las
inquietudes del Senador Coloma respecto al IFE automatico y al Fondo para
Desastres Naturales versan sobre indicaciones respecto de las cuales el
Ejecutivo comunico su retiro, por lo que ambas tematicas ya no estan siendo
recogidas en la nueva propuesta. Agregé que después de un periodo de
analisis y de audiencias previas, resolvieron que esos temas no eran
convenientes o0 necesarios dentro del articulado del presente proyecto de ley.

Enseguida, recogiendo las preguntas del Senador Garcia respecto
a la deuda y como ésta se mide, aclaré que la deuda bruta del Gobierno
Central que se proyecta, o la que se considera como tal, responde a la
aplicacion de un indicador de lo que actualmente ya existe a nivel comparado
y a lo que se tiene que considerar como deuda bruta.

Hizo presente que ha habido ocasiones en que se les ha
recomendado como Gobierno que también se transparente las deudas de las
empresas estatales. Al respecto precisé que, por una parte, desde el punto
de vista de la politica fiscal resultaba conveniente mantenerlas separadas vy,
por otra, que la deuda de las empresas estatales también se ha
transparentado, remitiéndose tal informacién trimestralmente al Congreso
Nacional, asi como también se ha publicado en una pagina web especial
dedicada a hacerle seguimiento a las empresas estatales.

Dicho lo anterior, insistid en el punto de que la deuda bruta que
maneja el Gobierno es la que internacionalmente se calcula como tal, segun
los propios estandares internacionales. Acoté que esto Ultimo explica que
prefieran tal indicador por sobre el de posicién financiera neta, pues en
términos de activos no hay una definicion internacional consensuada. Explicé
gue en materia de clasificacion de riesgos lo que se compara es la deuda
bruta mas que los activos financieros, pues respecto a estos ultimos siguen
existiendo diferencias respecto a como se definen.

Sefial6 que, manteniendo las reglas internacionales para la
determinacién de la deuda bruta, igualmente se pueden hacer otros
ejercicios de transparencia, como ocurre con la deuda de las universidades
estatales. Precis6 que desde los afios 2020 o 2021 tales instituciones
pueden solicitar autorizacion de endeudamiento, segun han venido
contemplando las ultimas leyes de presupuestos.

El Honorable Senador sefor Garcia consult6 si la facultad de las
universidades estatales para que puedan endeudarse conlleva una garantia
de parte del Estado.

La sefiora Directora contestd que no necesariamente.

El Honorable Senador sefior Garcia requiri6 a la sefora
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Directora conocer algun informe donde estuviese dicho detalle.

La sefiora Directora respondié afirmativamente. Comunicé que,
respecto de los pasivos contingentes, que representan todas las obligaciones
inciertas del Estado, la DIPRES presenta una vez al afio un informe de
pasivos contingentes.

Precis6 que actualmente solamente la Universidad de Chile es la
universidad estatal que tiene autorizacion de endeudamiento con garantia del
Estado.

Manifesté que un pasivo contingente que antes no existia tiene
gue ver con el Fondo de Estabilizacion de Tarifas en materia energética,
pues supone una deuda privada con garantia del Estado.

Reiter6 que tales antecedentes se reportan en el informe antes
sefalado, el cual contiene el stock de deudas con garantias del Estado y los
flujos de cémo se activarian.

El Honorable Senador sefor Garcia consultd si la deuda de
Television Nacional de Chile (TVN) también tiene garantia del Estado.

La sefora Directora contestd que no. De igual manera acot6 que
la deuda que puede llegar a tener garantia del Estado tiene un limite que,
segun lo fijado en la Ley de Presupuestos, no puede superar los US$ 500
millones anuales.

El Honorable Senador seiior Kast hizo presente que una cosa es
tener una deuda con garantia del Estado y otra distinta, frente a los casos de
incumplimientos, es la posibilidad de demandar al Estado. Inquirié6 sobre el
escenario en que se podian encontrar entidades autonomas al respecto.

La sefora Directora aclaré que TVN es una empresa especial en
relacion a las otras empresas publicas. Sefialé que, a diferencia del resto, en
la definicion de los decretos presupuestarios de TVN el Estado tiene menos
atribuciones. Sobre el particular, acoté que incluso cuentan con mas
atribuciones especificas con Banco Estado de lo que se tiene respecto al
canal estatal.

El Honorable Senador sefior Coloma consulté si al tener
atribuciones en estas empresas por parte del Estado podia concluirse que
existia algun tipo de responsabilidad.

La sefora Directora contestd que respecto de las implicancias
juridicas de aquello se requeria de un mayor analisis, para abordar
detalladamente la pregunta formulada. Con todo, reconocié que existe un
tipo de control que difiere con respecto a otras empresas publicas.
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El Honorable Senador sefior Garcia comunic6 a la Comision
gue, segun el ultimo informe de pasivos contingentes, se sefiala que al 31 de
diciembre de 2023 habria un stock total cercano a 11 puntos porcentuales
del PIB. Resalté que no se trata de un registro menor.

La seiiora Directora replicé que tampoco es elevado y que
ademas implicaba colocarse en el supuesto de que todas las garantias de
todas las deudas se activaran.

El Honorable Senador seiior Coloma agregé que tal cifra podia
representar cerca de US$ 33.000 millones.

La sefiora Directora continué su intervenciéon relatando que lo
gue tienen como deuda bruta y lo que esta en el decreto de politica fiscal se
trata de algo replicable y comparable con otras experiencias a nivel
comparado. De igual manera, hizo hincapié en que existe un mandato
especifico en las Ultimas indicaciones presentadas al CFA para que se
pronuncie sobre la politica de activos, que es algo que actualmente no esta
dentro de sus atribuciones.

Enseguida, respecto a los cambios del FRP, informé que, si se
mira el aporte del Fondo, éste es de 0,2% del PIB, que equivale a un poco
méas de US$ 600 millones, sin embargo, puntualiz6 que el gasto en
pensiones es bastante mas alto que lo que considera el FRP. Precis6 que el
mencionado Fondo es un mecanismo que ayuda al financiamiento de las
pensiones, no obstante, cuestion6 que se pretenda tratarlo en funcién del
tamafno del gasto en pensiones, dado que el gasto en esta materia es de
gran envergadura, por lo que no tiene mucho sentido hacerlo.

Estim6 que una buena manera de fortalecer la posicidn financiera
del Estado, que podria traducirse en contar con activos mas grandes, es que
el FRP pueda funcionar bajo la l6gica de un endowment. Agregd que el
cambio que tuvo el FRP desde la Pension Béasica Solidaria a la PGU hace
gue el referido Fondo tenga un tamafio menor en términos de ese
financiamiento, de lo que tenia anteriormente respecto de la Pension Basica
Solidaria.

Luego, respecto a las dudas planteadas sobre los formadores de
mercado, explicd que se trata de una indicacidén que ya venia recogida desde
el Gobierno anterior, por lo que la actual Administracion no ha innovado
mayormente. Sefial6 que tal regulacion apunta a entregarle una mayor
profundidad y liquidez al mercado, permitiendo una mayor apertura a agentes
de lo que actualmente existe.

Agreg0l que se trata de una norma que actualmente esté vigente
en la Ley de Presupuestos, pero que debe renovarse afo a afo.
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En respuesta a las inquietudes del Senador Kast para poder
respetar las directrices de responsabilidad fiscal, expres6 que el proyecto de
ley hace de manera mas exigible el cumplimiento de las metas de lo que
acontece actualmente. Precis6é que agregando la Clausula de Escape y la
regla dual Chile da un paso importante en materia macroecondmica,
particularmente a nivel latinoamericano.

Finalmente, en lo que concierne al cambio de redaccién en el
ultimo paquete de indicaciones respecto al texto aprobado en la Camara de
Diputados, mencion6 que la eliminacion del pronunciamiento sobre la politica
de activos obedece a las explicaciones previas, en el entendido de que la
politica de activos es interesante y merece ser monitoreada, pero que a nivel
internacional Chile ser4 medido en base a su nivel de deuda bruta.

A continuacién, el Coordinador Macroeconémico de la
Direccién de Presupuestos, seiior Maximiliano Acevedo, en respuesta a
la dltima consulta formulada por el Senador Kast, contestd que, sin perjuicio
de los supuestos de aplicacién de activacién de la Clausula de Escape,
podrian exigirse condiciones para su uso que causen que la medida
excepcional se convierta en una autorizacidon sumamente especifica y que
impida contemplar la amplia gama de factores que podrian llevar a una
Administracion a poder salirse, de manera pactada y ordenada, del decreto
de politica fiscal vigente.

Por tanto, reiter6 que el cambio de redaccion apunta a poder
recoger aquellos casos que no podrian darse dentro de los supuestos de la
Clausula de Escape, pero si invocarse por parte del Ejecutivo para adecuar
la meta de Balance Estructural.

En sesion de 12 de junio de 2024, el Honorable Senador sefior
Kast hizo presente que en los dias previos habia tenido lugar un trabajo
conjunto entre representantes del Ejecutivo y de los distintos equipos
parlamentarios para revisar espacios de mejora en el texto de la iniciativa
legal objeto de estudio.

Valoré que de las cinco propuestas que surgieron de los equipos
de asesores, tres de ellas fueron recogidas por el Gobierno, sin perjuicio de
gue las materias pendientes puedan volver a debatirse y revisarse en la
sesion.

Enseguida, la sefora Directora procedid6 a explicar las
modificaciones que el Ejecutivo propone a la Comision respecto de las
indicaciones presentadas con fecha 17 de abril, para lo cual efectué una
presentacion, en formato ppt, del siguiente tenor:
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Indicaciones al Proyecto de Ley que modifica la Ley N°20.128,
sobre Responsabilidad Fiscal

Javiera Martinez Farifia
Directora de Presupuestos
12 de junio de 2024
Contenidos

Modificaciones a las Indicaciones presentadas por el
Ejecutivo

Nueva indicacién que incorpora el Articulo 1° quinquies

Modificaciones a las Indicaciones presentadas por el
Ejecutivo

Modificacidn al articulo 1° - Decreto de Politica Fiscal
Metas anuales explicitas en el Decreto de Politica Fiscal:

(...) Este Decreto de Politica Fiscal debera contener un
pronunciamiento explicito sobre las implicancias y efectos que tendra su
politica fiscal sobre el Balance Estructural, y un ancla de deuda de
mediano plazo, medido a través de la Deuda Bruta del Gobierno Central
Total como porcentaje del Producto Interno Bruto (PIB) para, al menos, el
periodo de su administracion.

Pronunciamiento sobre el rol de la politica de activos del
Tesoro Publico en el Informe de Finanzas Publicas.

En el Informe de Finanzas Publicas inmediatamente posterior a la
dictacion del decreto a que se refiere este articulo, la Direccion de
Presupuestos del Ministerio de Hacienda debera publicar, un apartado
metodoldgico que especifique de qué modo los resultados de Balance
Estructural comprometidos durante esa administracion resultan compatibles
con el ancla de Deuda Bruta del Gobierno Central Total establecida para
dicho periodo. Adicionalmente, en dicho informe se deberd incorporar un
pronunciamiento sobre el rol de la politica de activos del Tesoro Publico
durante su periodo.

Modificacidn al articulo 1° ter - Clausulas de Escape
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Se precisan las condiciones para la activacion de la Clausula
de Escape:

(-..) un mecanismo denominado “Clausula de Escape” permitira al
Gobierno desviarse por hasta dos afios de las metas fiscales de Balance
Estructural, hacia resultados mas deficitarios, con mayores niveles de
endeudamiento medido como porcentaje del Producto Interno Bruto, u-etres

eseenarios-quetaautoridad-establezea.

Este mecanismo sOlo sera procedente ante eventos
extraordinarios y transitorios, ajenos al accionar propio de la administracion y
gue ocasionen un deterioro significativo en la actividad econémica, el empleo
o perjudiguen considerablemente la situacion financiera o sostenibilidad
econOmica y/o social del pais y que deban ser enfrentadas con un
desembolso de recursos fiscales mas allda del que permitan los
objetivos de Balance Estructural y Endeudamiento.

Se precisa pronunciamiento y se refuerza el rol del CFA
respecto a la activacion de la Clausula de Escape:

El Consejo Fiscal Autbnomo deberd, anteta-selcitud-detHMinistro-o
la—Ministra—de—Haeienda, emitir su opinidn respecto al cumplimiento de los
criterios de activacion de la Clausula de Escape (...)

Modificacién a las disposiciones transitorias
Se establece la vigencia de la Clausula de Escape desde 2025:

El articulo 1° ter de la ley N° 20.128, sobre responsabilidad fiscal,
introducido por el numeral 3) del articulo primero, entrara en vigencia el 1 de
enero de 2025.

Nueva indicacién que incorpora el Articulo 1° quinquies
Nuevo Articulo 1° quinquies - IFP trimestrales

Se consagra a nivel legal los Informes de Finanzas Publicas
(IFP) trimestrales:

Sin perjuicio del Informe sobre Finanzas Publicas establecido en el
numero 22 del articulo 2° del decreto con fuerza de ley N° 106 de 1960, del
Ministerio de Hacienda, la Direccién de Presupuestos deberd publicar un
informe trimestral con la actualizacion del escenario fiscal que considere una
proyeccion de ingresos y gastos, junto a la correspondiente proyeccion del
balance efectivo y ciclicamente ajustado, la proyeccion de deuda y la
posicién financiera neta para el afio en curso, el siguiente y para el programa
financiero en cada caso.
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Anexo

Tramitacion del proyecto de Ley

‘ Junio 2024
‘ Se ingresan
Abril 2024 modificaciones: Se
incorporan cambios
‘ * Seretoma a las indicaciones

Oct-Nov 2022 nuevamente producto del trabajo
o tramite: Se ingresan conjunto con la
‘ * Audiencias para nuevas indicaciones oposicion.
Agosto 2022 presentaciones ante por parte del
o la Comisién: Consejo Ejecutivo:
‘ — © Se retoma tramite: Fiscal Auténomo, Fortalecimiento CFA
Diciembre 2021 SEd'”Ef_eﬁ” nuevas Vittorio Corbo, Felipe con base a mesa de
B indicaciones por Larrain, Ignacio trabajo (nuevas
: * Aprobacién en parte del Ejecutivo Briones, Cristina facu\tjad(es e
Septiembre 2021 General y particular Perfeccionamiento Torres, Guillermo inhabilidades).
; del Proyecto de Ley Regla Dual, Cléusulas Larrain y Cristbal ’

* Ingreso a la Camara en la Cdmara de de Escape, Informes
de Diputados y Diputados y Financieros, entre
Diputadas del Diputadas. otros.

Proyecto de Ley que « Pasa a la Comisién
Modifica |a Ley de de Hacienda del
Responsabilidad Senado.

Fiscal.

Gamboni

Proyecto de Ley aprobado por la Camara

El proyecto de ley original referia exclusivamente a las
siguientes materias:

Decreto de Politica Fiscal y regla dual: Se complementa la regla
de balance estructural con la posicion financiera.

Obligacién de publicar un documento metodolégico que
especifique de qué modo los resultados del balance estructural
comprometidos permiten alcanzar la posicion financiera esperada. Esto se
tendra que volver a informar en la mitad y al final del gobierno respectivo.

Comparecencia del Ministro/la de Hacienda para informar
acerca del cumplimiento de las metas fiscales ante la comision Mixta de
Presupuesto del Congreso Nacional.

Clausulas de Escape: Regula la posibilidad de desviarse de la
politica fiscal establecida, modificando el decreto e indicando el tiempo
méaximo de desvio, y los mecanismos de correccibn y convergencia a
utilizarse.

Informes Financieros: Se establece la obligacién legal de la
Dipres de elaborar informes financieros de los proyectos de ley iniciados por
Mensaje, asi como respecto de cada indicacion que presente el Ejecutivo.
Ademas, se establecen deberes de publicidad al respecto.

Asimismo, desde la Direccion de Presupuestos se remitid la
siguiente minuta explicativa sobre el particular, para conocimiento de los
sefiores Senadores integrantes de la Comision:
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“Indicaciones a la Ley de Responsabilidad Fiscal
Propuesta modificaciones:

Modificar Articulo 1° para incluir pronunciamiento amplio sobre
proyeccion de activos en los Informes de Finanzas Publicas, sin que se
vincule con la regla.

“Articulo 1.- El Presidente o la Presidenta de la Republica, dentro
de los noventa dias siguientes a la fecha en que asuma sus funciones,
mediante decreto supremo expedido por intermedio del Ministerio de
Hacienda, establecera las bases de la politica fiscal que se aplicara durante
su administracion. Este Decreto de Politica Fiscal deberd contener un
pronunciamiento explicito sobre las implicancias y efectos que tendra su
politica fiscal sobre el Balance Estructural, por cada afio de gobierno y un
ancla de deuda de mediano plazo, medido a través de la Deuda Bruta del
Gobierno Central Total como porcentaje del Producto Interno Bruto (PIB)
para, al menos, el periodo de su administracién. Este Decreto de Politica
Fiscal debera contener un pronunciamiento explicito sobre las implicancias y
efectos que tendra su politica fiscal sobre el Balance Estructural, y un ancla
de deuda de mediano plazo, medido a través de la Deuda Bruta del Gobierno
Central Total como porcentaje del Producto Interno Bruto (PIB) para, al
menos, el periodo de su administracion. El Consejo Fiscal Autbnomo debera,
dentro de los sesenta dias corridos siguientes a la publicacion en el Diario
Oficial del referido decreto, emitir una opinién fundada acerca de la idoneidad
de las metas formuladas para la sostenibilidad fiscal, en el marco de sus
potestades legales.

En el Informe de Finanzas Publicas inmediatamente posterior a la
dictacion del decreto a que se refiere este articulo, la Direccion de
Presupuestos del Ministerio de Hacienda debera publicar, un apartado
metodoldgico que especifique de qué modo los resultados de Balance
Estructural comprometidos durante esa administracion resultan compatibles
con el ancla de Deuda Bruta del Gobierno Central Total establecida para
dicho periodo. Adicionalmente, en dicho informe se debera incorporar un
pronunciamiento sobre el rol de la politica de activos del Tesoro Publico
durante su periodo.”

2. Modificar el Articulo 1° ter (clausula de escape):

a. Para que no se entienda que se contemplan excepciones.

b. Para que se incluya redaccion propuesta sobre marco de
gasto o deuda.

c. Para reforzar rol del CFA, y que su pronunciamiento no
tenga que ser previa solicitud del Ministerio de Hacienda.

“Articulo 1° ter.- Sin perjuicio de lo establecido en el articulo 1° de
la presente ley, un mecanismo denominado “Clausula de Escape” permitira al
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Gobierno desviarse por hasta dos afios de las metas fiscales de Balance
Estructural, hacia resultados mas deficitarios, con mayores niveles de
endeudamiento medido como porcentaje del Producto Interno Bruto;—4-etres
escenarios—gue—la—autoridad—establezea. Este mecanismo soOlo sera
procedente ante eventos extraordinarios y transitorios, ajenos al accionar
propio de la administracion y que ocasionen un deterioro significativo en la
actividad econdémica, el empleo o perjudiquen considerablemente la situacion
financiera o sostenibilidad econdmica y/o social del pais y que deban ser
enfrentadas con un desembolso de recursos fiscales méas alla del que
permitan los objetivos de Balance Estructural y Endeudamiento. Con todo,
podran considerarse como causales de activacion de una Clausula de
Escape las siguientes situaciones, siempre que ademas cumplan las
condiciones antes mencionadas:

a) La ocurrencia de uno o varios desastres naturales.
b) Eventos nacionales o internacionales que ocasionen un
deterioro significativo de las condiciones macroecondémicas.

El Presidente o la Presidenta de la Republica, por intermedio del
Ministro o Ministra de Hacienda, debera activar la Clausula de Escape a
través de un nuevo Decreto de Politica Fiscal, de acuerdo con las reglas del
articulo 1 de esta ley, el que debera incluir una justificacion fundada del
cumplimiento de las condiciones establecidas en el inciso primero de este
articulo, el plazo maximo y acotado por el cual se desviar4 de las metas
originales, que, en todo caso, no podra superar los dos afios, asi como los
mecanismos de correccién y convergencia que seran utilizados para alcanzar
una situacion fiscal sostenible, y de acuerdo con la regla del Balance
Estructural.

En el Informe de Finanzas Publicas inmediatamente posterior a la
publicacion del nuevo decreto sefialado, la Direccion de Presupuestos del
Ministerio de Hacienda debera publicar un apartado metodolégico que
especifigue de qué modo los resultados de Balance Estructural
comprometidos bajo los mecanismos de correccibn y convergencia
permitiran alcanzar un nivel sostenible de Deuda Bruta del Gobierno Central
Total en el plazo determinado, asi como su estimacion para un plazo de al
menos cuatro afios desde su dictacion.

El Consejo Fiscal Autbnomo debera;anteta-selicitud-deHMinistro-o
la—Ministra—de—Haeienda; emitir su opinidn respecto al cumplimiento de los
criterios de activacion de la Clausula de Escape que ameriten la modificacion
del decreto de politica fiscal, en un plazo maximo de treinta dias luego de la
publicacion del nuevo decreto.

Vencido el plazo establecido en el decreto sin que los mecanismos
de correccion hubieren permitido alcanzar los resultados especificados, el
Ministro o la Ministra de Hacienda debera comparecer ante las Comisiones
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de Hacienda del Senado y de la Camara de Diputados del Congreso
Nacional, para dar cuenta de las razones de su incumplimiento y las medidas
a adoptar para restaurar una trayectoria sostenible de las finanzas publicas,
debiendo también informar al Consejo Fiscal Autébnomo. El Consejo Fiscal
Auténomo tendra un plazo maximo de treinta dias desde que es informado
para emitir su opinién respecto a dicho incumplimiento.

3. Agregar un Articulo 1° quinquies, del siguiente tenor, para
consagrar a nivel legal los IFP Trimestrales (esta propuesta se haria por
via de una indicacién formal del Ejecutivo):

Articulo 1° quinquies.- Sin perjuicio del Informe sobre Finanzas
Publicas establecido en el nimero 22 del articulo 2° del decreto con fuerza
de ley N° 106 de 1960, del Ministerio de Hacienda, la Direccion de
Presupuestos debera publicar un informe trimestral con la actualizacion del
escenario fiscal que considere una proyeccion de ingresos y gastos, junto a
la correspondiente proyeccion del balance efectivo y ciclicamente ajustado,
la proyeccion de deuda y la posicion financiera neta para el afio en curso, el
siguiente y para el programa financiero en cada caso.”.

Modificar articulo primero transitorio, para establecer la vigencia
de la Clausula de Escape desde 2025.

“1) El articulo 1° ter de la ley N° 20.128, sobre responsabilidad
fiscal, introducido por el numeral 3) del articulo primero, entrara en vigencia
el 3t-de-marze-de2026 1 de enero de 2025.”.".

Durante su presentacion la sefiora Directora explicé que,
producto del trabajo previo con los equipos de asesores parlamentarios, se
consensud una serie de modificaciones respecto de las indicaciones ya
presentadas con anterioridad, asi como también la formulaciéon de una
indicacion para incorporar un articulo 1° quinquies, nuevo.

Apunt6é que los referidos ajustes van en la misma linea de las
proposiciones de enmienda planteadas por el Senador Coloma a distintas
partes del articulado que forma parte del Ultimo paquete de indicaciones del
Ejecutivo, y que es igualmente coincidente con la indicacion presentada por
el sefior Senador para incorporar precisamente un nuevo articulo 1°
quinquies.

Las proposiciones del Honorable Senador sefior Coloma, asi
como su indicacidon para introducir un articulo 1° quinquies, son del
siguiente tenor:
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- Para agregar en el inciso primero del articulo 1, a continuacion
de la frase "y efectos que tendrd su politica fiscal sobre el Balance
Estructural” lo siguiente “por cada afio de gobierno”.

- Para agregar en el inciso primero del articulo 1, a continuacion del
segundo punto seguido la siguiente frase: “Adicionalmente, deberé incorporar
un pronunciamiento sobre su politica de activos para el mismo periodo”.

- Para incorporar en el inciso primero del articulo 1 ter, a continuacion
de la frase “econémica y/o social del pais” la siguiente frase “y que deban
ser enfrentadas con un desembolso de recursos fiscales mas alla del que
permitan los objetivos de Balance Estructural y Posicién Financiera Neta”.

- Para incorporar en el inciso segundo del articulo 1° ter, a
continuacion de la frase “el plazo maximo”, la frase “y acotado”.

- Para incorporar en el inciso segundo del articulo 1° ter, a
continuacion de la frase “metas originales,”, la frase “que, en todo caso,”.

- Para suprimir en el inciso cuarto del articulo 1° ter la frase “, ante la
solicitud del Ministro o la Ministra de Hacienda,”.

- Para agregar un nuevo articulo 1 quinquies, del siguiente tenor:

“Articulo 1° quinquies: Sin perjuicio del Informe sobre Finanzas
Publicas establecido en el nimero 22 del articulo 2° del decreto con fuerza
de ley N° 106 de 1960, del Ministerio de Hacienda, la Direccion de
Presupuestos deberd publicar un informe trimestral con la actualizacién del
escenario fiscal que considere una proyeccion de ingresos y gastos, junto a
la correspondiente proyeccién del balance efectivo y ciclicamente ajustado,
la proyecciéon de deuda y la posicion financiera neta para el afio en curso, el
siguiente y para el programa financiero en casa caso.”.

VOTACION EN GENERAL

El Honorable Senador sefior Kast anuncio su voto a favor sobre
la idea de legislar. Asimismo, destacO que la iniciativa legal constituye un
gran avance, en el entendido de que todo lo que ayude a fortalecer la
responsabilidad fiscal permite que, en el ambito de las politicas publicas, las
promesas de avanzar en ciertos cambios sean sustentables.

El Honorable Senador sefior Coloma vot6 favorablemente la
idea de legislar. Resalté que se trata de un proyecto de ley que ha estado por
un largo tiempo en discusion, valorado transversalmente y compartido tanto
por la anterior como por la actual Administracion. De igual manera aprecié
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gue durante su discusion haya existido una participacion bien relevante,
teniendo presente que los distintos invitados fueron contestes en la
necesidad de modernizar la Ley Sobre Responsabilidad Fiscal, N° 20.128.

El Honorable Senador sefior Insulza manifestd su voto a favor
sobre la idea de legislar, sin perjuicio de que hizo presente su preocupacion
referente a que con la ultima indicacién formulada por el Ejecutivo se pueda
sobrecargar de trabajo a la DIPRES en esta nueva obligacion de publicar un
informe trimestral al tenor de la indicacion presentada. Con todo, apunt6 que,
segun entiende, aquello forma parte de un acuerdo.

El Honorable Senador seiior Garcia vot6 favorablemente la idea
de legislar. Resaltd que se trata de un proyecto de ley necesario, en el
entendido de que el pais atraviesa por una situacién fiscal dificil, lo que
producto de varios afios arrastrando un déficit fiscal ha provocado una deuda
publica que esta cerca de lo que se ha definido como deuda prudente.

Manifesté que establecer reglas claras y que se cumplan es muy
importante para entregar certezas y tranquilidad a todas las entidades
econdmicas que toman decisiones en funcion de tales parametros.

El Honorable Senador sefor Lagos anuncié su voto a favor
sobre la idea de legislar. Destac6 que la iniciativa legal objeto de estudio
demuestra que hay tematicas graduales, ya que la incorporacién de la
responsabilidad fiscal y la mantencion de los equilibrios macroeconémicos
con la regla del balance estructural comenzaron a inicios de la década de los
afios 2000.

Agreg6 que lo anterior parti6 como una obligacion auto impuesta
de un gobierno, que posteriormente devino en compromisos y en nuevo
marco legal, derivando en que las nuevas autoridades, al asumir, informen
cémo van a enfrentar las cuentas publicas fiscales a lo largo de su mandato.
En esa misma linea, destacO la creacidon de una nueva institucionalidad
asociada, como ha sido el Consejo Fiscal Autbnomo.

Finalmente, destac6 que la iniciativa legal aporta transparencia y
responsabilidad, asi como también entrega mayores garantias respecto a
qgue se van a cumplir las metas. Acotd que estas mejoras miradas desde una
Optica internacional incidirdn en que el riesgo del pais disminuya y en un
mejor posicionamiento ante posibles otorgamientos de créditos.

- Puesto en votacidon el proyecto de ley, en general, fue
aprobado por la unanimidad de los miembros de la Comision,
Honorables Senadores sefores Coloma, Garcia, Insulza, Kast y Lagos.
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DISCUSION EN PARTICULAR

A continuacion, se efectia una relacibn de las indicaciones
presentadas al texto aprobado en general y de los acuerdos adoptados a su
respecto por la Comision.

Articulo unico

Introduce, mediante dos numerales, modificaciones a la ley N° 20.128,
sobre responsabilidad fiscal.

El nimero 1 reemplaza el articulo 1 por el siguiente:

“Articulo 1.- El Presidente de la Republica, dentro de los noventa
dias siguientes a la fecha en que asuma sus funciones, mediante decreto
supremo expedido por intermedio del Ministerio de Hacienda, establecera las
bases de la politica fiscal que se aplicara durante su administracion. Este
decreto debera contener un pronunciamiento explicito sobre las implicancias
y efectos que tendra su politica fiscal sobre el Balance Estructural y de la
Posicion Financiera Neta que se proyecta para el periodo de su
administracion, asi como de su politica de activos.

El Presidente de la Republica debera dictar las modificaciones
necesarias cuando la politica fiscal se desvie de lo establecido en el decreto
a gque se refiere inciso anterior. Si esta modificacidbn se debe al efecto de
eventos transitorios, ajenos al accionar propio de la administracion,
nacionales o internacionales, que ocasionen un grave deterioro en el
potencial de la actividad economica y en el empleo, y que deban ser
enfrentadas con un desembolso de recursos fiscales mas alld del que
permitan los objetivos de Balance Estructural y Posicion Financiera Neta, la
modificacion al decreto deberd indicar el plazo maximo por el cual se
desviara de estos objetivos y los mecanismos de correccion y convergencia
gue seran utilizados para alcanzar una situacion fiscal equilibrada.

Conjuntamente con la dictacion del decreto indicado en el inciso
primero, o sus modificaciones, el Ministerio de Hacienda debera publicar en
su pagina web un documento metodoldgico que especifique de qué modo los
resultados de Balance Estructural comprometidos durante esa administracion
permitiran alcanzar la Posicion Financiera Neta esperada para el término de
ella, asi como la estimacién mas probable de Posicién Financiera Neta en un
plazo de al menos diez afios desde su dictacion.

Cumplidos dos afos desde que haya asumido sus funciones y
sesenta dias antes del término del periodo presidencial, el Ministro de
Hacienda debera informar a la Comision Especial Mixta de Presupuestos del
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Congreso Nacional, acerca del cumplimiento de las metas formuladas en el
decreto establecido en este articulo. Un nuevo documento metodoldgico, de
las mismas caracteristicas que el sefialado en el inciso anterior, debera ser
publicado en la fecha sefalada y luego de haber informado a la Comisién de
Hacienda del Senado.

Debera remitirse copia de los decretos dictados de conformidad a
este articulo, asi como de las modificaciones que se le introduzcan, a las
Comisiones de Hacienda del Senado y de la Camara de Diputados, y a la
Comision Especial de Presupuestos a que se refiere el articulo 19 de la ley
N° 18.918, organica constitucional del Congreso Nacional.”.

La indicacion numero |, de Su Excelencia el Presidente de la
Republica, modifica el numeral 1 en el siguiente sentido:

a) Intercala en el articulo 1 que se reemplaza, el siguiente inciso
tercero, nuevo, pasando el actual inciso tercero a ser cuarto y asi
sucesivamente:

“El Consejo Fiscal Autbnomo podra, de oficio, emitir su opinion
cuando considere que se producen los eventos indicados en el inciso
anterior, que ameriten la modificacion del decreto indicado en el inciso
primero.”.

b) Modifica el actual inciso cuarto, que ha pasado a ser quinto, del
articulo 1° que se reemplaza, de la siguiente manera:

i. Agrega, luego de la palabra “Nacional”, la frase “y al Consejo
Fiscal Autbnomo”.

il. Agrega, luego de la palabra “Senado”, y antes del punto final, la
frase “y al Consejo Fiscal Autbnomo”.

c) Incorpora un inciso sexto, nuevo, al articulo 1 que se
reemplaza, pasando el actual inciso quinto a ser inciso séptimo, del siguiente
tenor:

“El Consejo Fiscal Autonomo debera, dentro de los treinta dias
siguientes a la publicacion en el Diario Oficial de los decretos que se dicten
en virtud de lo establecido en el presente articulo, emitir una opinién fundada
acerca de la conveniencia de las metas formuladas para la sostenibilidad
fiscal, en el marco de sus potestades legales.”.

- Como se seialg, la indicacion numero | fue retirada.

Luego se presento la indicacion numero 1, de Su Excelencia el



119

Presidente de la Republica, para reemplazar el articulo 1 contenido en el
numeral 1 por el que a continuacion se transcribe:

“Articulo 1.- El Presidente de la Republica, dentro de los noventa
dias siguientes a la fecha en que asuma sus funciones, mediante decreto
supremo expedido por intermedio del Ministro o Ministra de Hacienda,
establecera las bases de la politica fiscal que se aplicara durante su
administracién. Este Decreto de Politica Fiscal deber4 contener un
pronunciamiento explicito sobre las implicancias y efectos que tendra su
politica fiscal sobre el Balance Estructural, y un ancla de deuda de mediano
plazo, medido a través de la Deuda Bruta del Gobierno Central Total como
porcentaje del Producto Interno Bruto (PIB) para, al menos, el periodo de su
administraciéon. El Consejo Fiscal Autbnomo debera, dentro de los sesenta dias
corridos siguientes a la publicacion en el Diario Oficial del referido decreto,
emitir una opinion fundada acerca de la idoneidad de las metas formuladas
para la sostenibilidad fiscal, en el marco de sus potestades legales.

En el Informe de Finanzas Publicas inmediatamente posterior a la
dictacion del decreto a que se refiere este articulo, la Direccion de
Presupuestos del Ministerio de Hacienda deberd publicar, un apartado
metodoldgico que especifigue de qué modo los resultados de Balance
Estructural comprometidos durante esa administracion resultan compatibles
con el ancla de Deuda Bruta del Gobierno Central Total establecida para dicho
periodo.

Tras el cierre definitivo de cada afo fiscal y con ocasién de la
publicacion del Informe de Finanzas Publicas respectivo, el Ministro o la
Ministra de Hacienda debera informar sobre el cumplimiento de la trayectoria
de Balance Estructural y Deuda Bruta establecida en el decreto a que se refiere
este articulo. Asimismo, en los Informes de Finanzas Publicas que se publiquen
luego de cumplidos dos afios desde el inicio del periodo presidencial y antes de
su término, debera informar a las Comisiones de Hacienda del Senado y de la
Camara de Diputadas y Diputados del Congreso Nacional, y al Consejo Fiscal
Auténomo acerca del cumplimiento de las metas formuladas en el decreto
establecido en este articulo, incluyendo un nuevo apartado metodoldgico de las
mismas caracteristicas que el sefialado en el inciso segundo.

La sustitucion del decreto a que se refiere el inciso primero sera
excepcional y procedera exclusivamente cuando la administracion active una
Clausula de Escape de conformidad con el articulo 1° ter, o bien invoque otras
causales extraordinarias que hagan necesario adecuar la meta de Balance
Estructural, y/o el ancla de Deuda Bruta del Gobierno Central. En tal caso, el
nuevo Decreto de Politica Fiscal debera dictarse de conformidad al mismo
procedimiento establecido en este articulo para el decreto original, e incluir una
justificacion detallada de las razones que justificaron su dictacion. Ademas, el
Ministro o la Ministra de Hacienda debera comparecer ante las Comisiones de
Hacienda del Senado y de la Camara de Diputadas y Diputados del Congreso
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Nacional, explicando las razones causales fundadas de que hicieron necesaria
la elaboracion de un nuevo Decreto y sobre las medidas a adoptar para
restaurar mantener una trayectoria sostenible de las finanzas publicas, de lo
cual debera informar también al Consejo Fiscal Autonomo.

Debera remitirse copia de los decretos dictados de conformidad a
este articulo, asi como de las modificaciones que se le introduzcan, a las
Comisiones de Hacienda del Senado y de la Camara de Diputadas y
Diputados, y a la Comision Especial de Presupuestos a que se refiere el
articulo 19 de la ley N° 18.918, organica constitucional del Congreso Nacional.

Cuando, al cierre definitivo del afio fiscal, la politica fiscal se desvie
de las metas establecidas en el Decreto de Politica Fiscal Vigente sin que se
cumplan las condiciones para activar la Clausula de Escape definidas en el
articulo 1 ter de la presente ley, el Ministerio de Hacienda debera establecer en
el Informe de Finanzas Pdublicas inmediatamente posterior las acciones
correctivas necesarias para retornar a una situacion fiscal sostenible, las que
deberan ser informadas a las Comisiones de Hacienda del Senado y de la
Camara de Diputadas y Diputados del Congreso Nacional, y al Consejo Fiscal
Autonomo. Este dltimo tendrd treinta dias siguientes a la publicacion del
Informe antedicho, para emitir una opinion fundada respecto de las acciones
correctivas.

Mediante un reglamento dictado por el Ministerio de Hacienda, se
estableceran los mecanismos, procedimientos, modalidades y demas normas
necesarias para la aplicacion de este articulo.”.

- Como se sefalg, la indicacion numero 1 fue retirada.

A continuacion, se presento la indicacion de fecha 17 de abril de
2024, de Su Excelencia el Presidente de la Republica, para reemplazar el
articulo 1 contenido en el numeral 1 por el que a continuacion se transcribe:

“Articulo 1.- El Presidente o la Presidenta de la Republica, dentro
de los noventa dias siguientes a la fecha en que asuma sus funciones,
mediante decreto supremo expedido por intermedio del Ministerio de
Hacienda, establecera las bases de la politica fiscal que se aplicara durante
su administracion. Este Decreto de Politica Fiscal deberd contener un
pronunciamiento explicito sobre las implicancias y efectos que tendra su
politica fiscal sobre el Balance Estructural, y un ancla de deuda de mediano
plazo, medido a través de la Deuda Bruta del Gobierno Central Total como
porcentaje del Producto Interno Bruto (PIB) para, al menos, el periodo de su
administracion. El Consejo Fiscal Autonomo deberd, dentro de los sesenta
dias corridos siguientes a la publicacion en el Diario Oficial del referido
decreto, emitir una opinién fundada acerca de la idoneidad de las metas
formuladas para la sostenibilidad fiscal, en el marco de sus potestades
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legales.

En el Informe de Finanzas Publicas inmediatamente posterior a la
dictacion del decreto a que se refiere este articulo, la Direccion de
Presupuestos del Ministerio de Hacienda debera publicar, un apartado
metodoldgico que especifique de qué modo los resultados de Balance
Estructural comprometidos durante esa administracion resultan compatibles
con el ancla de Deuda Bruta del Gobierno Central Total establecida para
dicho periodo.

Tras el cierre definitivo de cada afio fiscal y con ocasion de la
publicacién del Informe de Finanzas Publicas respectivo, el Ministro o la
Ministra de Hacienda debera informar sobre el cumplimiento de la trayectoria
de Balance Estructural y Deuda Bruta establecida en el decreto a que se
refiere este articulo. Asimismo, en el Informe de Finanzas Publicas del
segundo trimestre, que se publique luego de cumplidos dos afios desde el
inicio del periodo presidencial y antes de su término, deber& informar a las
Comisiones de Hacienda del Senado y de la Camara de Diputadas y
Diputados del Congreso Nacional, y al Consejo Fiscal Autbnomo acerca del
cumplimiento de las metas formuladas en el decreto establecido en este
articulo, incluyendo un nuevo apartado metodologico de las mismas
caracteristicas que el sefialado en el inciso segundo.

La sustitucién del decreto a que se refiere el inciso primero sera
excepcional y procedera exclusivamente cuando la administracion active una
Clausula de Escape de conformidad con el articulo 1° ter, o bien invoque
otras causales extraordinarias que hagan necesario adecuar la meta de
Balance Estructural, y/o el ancla de Deuda Bruta del Gobierno Central. En tal
caso, el nuevo Decreto de Politica Fiscal debera dictarse de conformidad al
mismo procedimiento establecido en este articulo para el decreto original, e
incluir una justificacion detallada de las razones que justificaron su dictacion.
Ademas, el Ministro o la Ministra de Hacienda debera comparecer ante las
Comisiones de Hacienda del Senado y de la Camara de Diputadas y
Diputados del Congreso Nacional, explicando las razones que hicieron
necesaria la elaboracién de un nuevo Decreto y sobre las medidas a adoptar
para restaurar una trayectoria sostenible de las finanzas publicas, de lo cual
debera informar también al Consejo Fiscal Autbnomao.

Debera remitirse copia de los decretos dictados de conformidad a
este articulo, asi como de las modificaciones que se le introduzcan, a las
Comisiones de Hacienda del Senado y de la Camara de Diputadas y
Diputados, y a la Comisién Especial de Presupuestos a que se refiere el
articulo 19 de la ley N° 18.918, organica constitucional del Congreso
Nacional.

Cuando, al cierre definitivo del afio fiscal, la politica fiscal se
desvie de las metas establecidas en el Decreto de Politica Fiscal Vigente sin
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gue se cumplan las condiciones para activar la Clausula de Escape definidas
en el articulo 1 ter de la presente ley, el Ministerio de Hacienda debera
establecer en el Informe de Finanzas Publicas inmediatamente posterior las
acciones correctivas necesarias para retornar a una situacion fiscal
sostenible, las que deberan ser informadas a las Comisiones de Hacienda
del Senado y de la Camara de Diputadas y Diputados del Congreso
Nacional, y al Consejo Fiscal Autbnomo. Este ultimo tendra treinta dias
desde la publicacion del Informe antedicho, para emitir una opiniéon fundada
respecto de las acciones correctivas.

Mediante un reglamento dictado por intermedio del Ministerio de
Hacienda, se estableceran los mecanismos, procedimientos, modalidades y
demas normas necesarias para la aplicacion de este articulo.”.

La sefiora Directora explicd que, en conformidad con los cambios
propuestos en sesion de 12 de junio, en el articulo 1° propuesto por el
Ejecutivo, se busca ajustar su redaccién, para explicitar que en el Decreto de
Politica Fiscal las metas tengan que ser anuales, lo que justifica la
agregacion de la frase “por cada afio de gobierno”. Asimismo, respecto de la
politica de activos, informd que se recoge su incorporacion en la misma
norma, en el entendido que en el Informe de Finanzas Publicas que se
presente en conjunto con el Decreto de Politica Fiscal, se pueda incorporar
un capitulo sobre el rol de la politica de activos del Tesoro Publico durante su
periodo. Precis6 que el vocablo “capitulo” resultaba mas asertivo que hablar
de “pronunciamiento” como esta consignado en la ppt elaborada o en la
proposicién del Senador Coloma.

El Honorable Senador seior Kast recordd que hubo unas pocas
materias que no fueron recogidas por el Ejecutivo en las Ultimas
modificaciones anunciadas. Precisé que una de ellas dice relacion con la
redaccion de la primera de las indicaciones del pasado 17 de abril de 2024,
donde se propone sustituir el articulo 1 de la ley N° 20.128 por el que se
indica.

Sefial6 que en el texto propuesto, especificamente en su inciso
cuarto, parte final, se dispone lo siguiente: “Ademas, el Ministro o la Ministra
de Hacienda deber4 comparecer ante las Comisiones de Hacienda del
Senado y de la Cadmara de Diputadas y Diputados del Congreso Nacional,
explicando las razones que hicieron necesaria la elaboracion de un nuevo
Decreto y sobre las medidas a adoptar para restaurar una trayectoria
sostenible de las finanzas publicas, de lo cual debera informar también al
Consejo Fiscal Autbnomo.”.

Recordd que existié una propuesta de que el CFA, en ese mismo
momento en que el Ministro o Ministra de Hacienda comparezca ante las
referidas Comisiones, pudiese jugar algun rol, sea, por ejemplo, validando
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técnicamente la decision del desvio, o bien, limitAndose a entregar su
opinién.

Apelé a poder considerar un mecanismo que pueda conciliar la
flexibilidad que se le quiere entregar al Ejecutivo con la opinién técnica que
pueda tener un ente auténomo.

El sefior Ministro expresé que el inciso aludido por el sefior
Senador se refiere al caso de que en el cierre del afio la politica fiscal se
desvie de las metas establecidas en el Decreto, lo que no necesariamente
dice relacion con la activaciéon de la Clausula de Escape.

Continué informando que, respecto al CFA, el articulo propuesto,
por una parte, seiala que al definirse las acciones correctivas necesarias
para retomar a una situacion fiscal sostenible se informe a las Comisiones de
Hacienda de ambas Corporaciones del Congreso Nacional y al CFA. Precisé
gue a este ultimo organismo se le entregan treinta dias desde la publicacion
del informe para emitir una opinion respecto de las acciones correctivas.

Por lo anterior, aclar6 que su intervencion no ocurre en el mismo
acto, pero si forma parte del procedimiento. En ese mismo sentido, manifesto
que todo lo que diga relacion con el pronunciamiento del CFA, siempre se le
entrega un plazo para elaborar su respuesta.

El Honorable Senador sefor Kast puntualizé que su intervencion
dice relacion con el supuesto recogido en el inciso anterior a aquel
comentado por el sefior Ministro. Reiter6 que su inquietud apunta a lo
regulado para la sustitucién del Decreto. Acotdé que una propuesta que se le
hizo al Ejecutivo fue que el CFA pudiese validar técnicamente la justificacion
de cambio del Decreto pero que, segun entiende, no tuvo acogida en el
Gobierno.

El sefior Ministro replico que la preocupacién del Senador Kast
debe ser abordada en consonancia con lo sefialado en el inciso primero del
articulo 1 que se propone reemplazar, que se refiere a la primera emisiéon del
decreto supremo que establecera las bases de la politica fiscal que se
aplicara durante la administracion del Presidente de la Republica que esté
asumiendo.

Informé que al término del inciso se sefiala lo siguiente: “El
Consejo Fiscal Autbnomo debera, dentro de los sesenta dias corridos
siguientes a la publicacién en el Diario Oficial del referido decreto, emitir una
opinion fundada acerca de la idoneidad de las metas formuladas para la
sostenibilidad fiscal, en el marco de sus potestades legales.”.

Sostuvo que este proceder debiese ser igualmente aplicable a las
modificaciones que se introduzcan al Decreto, entendiendo siempre que la
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formulacién de la politica fiscal es una prerrogativa del Ejecutivo, sin perjuicio
qgue el CFA pueda indicar que la politica fiscal que se esté definiendo no
contribuye a la sostenibilidad fiscal.

El Honorable Senador seiior Lagos apunt6 que, de acuerdo a
las declaraciones del sefior Ministro, debiese concluirse que, aun cuando no
esta explicitado en la redaccion del inciso cuarto del referido articulo, ante la
sustitucion del Decreto el CFA tendria las mismas atribuciones, como si se
tratara de la emision del Decreto por vez primera.

El Honorable Senador seifior Coloma expresé que siempre es
bueno que el CFA pueda pronunciarse después de conocer los datos, mas
gue de una forma simultanea, segun sugirié el Senador Kast. Sostuvo que el
gue medie un mayor plazo hasta ese pronunciamiento del CFA permite a su
vez que los sefiores Senadores puedan contar una vision mas reflexiva sobre
la materia.

El Honorable Senador sefor Kast observé que de acuerdo a la
redaccion actual del ya citado inciso cuarto no queda del todo claro que con
la sustitucion del Decreto el CFA deba emitir un pronunciamiento.
Recomendo que, si hay consenso, pudiese explicitarse este punto.

Acotd que podria argumentarse a favor o en contra tanto por
decidirse por una intervencion ex post, o bien, simultdnea de parte del CFA,
en caso de que el Ministro o Ministra de Hacienda deba comparecer antes
las Comisiones de Hacienda del Senado y de la Camara de Diputados del
Congreso Nacional al momento de explicar las razones que justificaron la
emision de un nuevo Decreto.

El sefior Ministro menciond que en el citado inciso cuarto hay
una remisioén al inciso primero de la norma, en cuanto a que debera seguirse
el mismo procedimiento establecido para el Decreto original. Con todo, se
mostro disponible para que al final del inciso cuarto pueda agregarse una
frase, donde se explicite que el CFA debera emitir un pronunciamiento en los
mismos términos que como si se tratase del decreto original.

El Honorable Senador sefor Garcia declar6 compartir el cambio
propuesto, sin perjuicio de que sugirié acortar el plazo para la emisién de la
opinion fundada de parte del CFA, en orden a que mantener los mismos
sesenta dias para el decreto original podia parecer excesivo. Opiné que
debiese ser un plazo menor si se trata de una modificacién.

Los demas sefiores Senadores se mostraron de acuerdo con la
sugerencia y propusieron al Ejecutivo que pudiese elaborar una modificacion
en esa linea, lo que se tradujo en la incorporacion en el texto de una frase
que sefiala que respecto del decreto de sustitucion el Consejo Fiscal
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Auténomo debera emitir una opinion fundada de conformidad a lo establecido
en el inciso primero, en un plazo de treinta dias.

--Puesta en votacién la indicacién para reemplazar el articulo
1 contenido en el numeral 1, fue aprobada con las modificaciones
propuestas por el Ejecutivo y por el Honorable Senador seiior Coloma,
por la unanimidad de los miembros de la Comisién, Honorables
Senadores seiiores Coloma, Garcia, Insulza, Kast y Lagos.

El namero 2 incorpora el siguiente articulo 1 bis, nuevo:

“Articulo 1 bis.- La Direccion de Presupuestos debera elaborar los
informes financieros de los proyectos de ley que el Presidente de la
Republica presente a tramitacion legislativa en el Congreso Nacional. Estos
informes financieros deberan contener una exposicién precisa y clara acerca
de los gastos o disminucion de ingresos fiscales que pudiere importar la
aplicacion de las normas del proyecto que acompafia durante el primer afio
presupuestario de vigencia y por todo el periodo comprendido en el
Programa Financiero, y la fuente de los recursos que la iniciativa demande,
cuando corresponda. Asimismo, cada indicaciébn presentada por el
Presidente de la Republica durante la tramitacion de los proyectos de ley,
que implique un nuevo gasto, una disminucion de ingresos fiscales o alguna
variacion sobre lo informado con anterioridad, debera ser acompafiada de un
nuevo informe financiero, o bien de un informe financiero complementario o
sustitutivo, segun corresponda.

Los informes financieros, y las fuentes de informacion que se
defina en virtud del inciso siguiente, deberan estar disponibles en el sitio web
de la Direccion de Presupuestos a mas tardar el dia habil siguiente a la
cuenta del proyecto de ley o al ingreso de la indicacion de que se trate en el
Congreso Nacional.

El Ministro de Hacienda, por medio de un decreto supremo
expedido por intermedio del Ministerio de Hacienda bajo la férmula “Por
orden del Presidente de la Republica”, determinara los contenidos esenciales
y minimos de los informes financieros, asi como de las fuentes de
informacion para la elaboracion de ellos.”.

La indicacion numero 2, de Su Excelencia el Presidente de la
Republica, modifica el articulo 1° bis que introduce el numeral 2, en el
siguiente sentido:

“a) Intercalase, en el inciso primero entre la palabra “ley”, la primera
vez que aparece, y la conjuncion “que”, la frase “y convenios internacionales”.
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b) Agrégase el siguiente inciso segundo, nuevo, pasando el actual
inciso segundo a ser tercero, y asi sucesivamente, del siguiente tenor:

“Los informes financieros a que se refiere el inciso anterior deberan
ser presentados antes de la cuenta del proyecto de ley, convenio
internacionalante la cAmara respectiva del Congreso Nacional. TratAndose de
indicaciones, dicho informe deberd acompafar el respectivo mensaje, a su
ingreso a tramitacion.”.

c) Agrégase el siguiente inciso cuarto nuevo, pasando el actual
inciso cuarto a ser inciso final:

“Una vez publicada una ley en el Diario Oficial, la Direccion de
Prepuestos debera publicar un informe financiero consolidado, dando cuenta
de todos los efectos netos de ingresos y/o gastos, que pudiere importar la
aplicacion de las normas de la legislacion, consolidando el conjunto de
informes financieros que se acompafaron al proyecto de ley respectivo en su
tramitacion. Este informe debera estar disponible en el sitio web de la Direccion
de Presupuestos dentro de los treinta dias siguientes de la publicacion de la

ley.”.”.

- Como se seialg, la indicacion numero 2 fue retirada.

Enseguida, se presentd la indicacion de fecha 17 de abril de
2024, de Su Excelencia el Presidente de la Republica, para modificar el
articulo 1° bis que introduce el numeral 2, en el siguiente sentido:

a) Modificase el inciso primero de la siguiente forma:

i) Intercélase entre la palabra “ley”, la primera vez que aparece, y la
conjuncion “que”, la frase “y convenios internacionales”.

i) Intercalase entre el segundo punto seguido y la expresion
“Asimismo”, la frase “Sumado a lo anterior, se debera presentar un analisis
de largo plazo para los proyectos cuya implementacion tenga un impacto
significativo en la proyeccién de los ingresos y/o gastos.”.

b) Agrégase el siguiente inciso segundo, nuevo, pasando el actual
inciso segundo a ser tercero, y asi sucesivamente:

“Los informes financieros a que se refiere el inciso anterior deberan
ser presentados antes de la cuenta del proyecto de ley, convenio internacional
ante la cAmara respectiva del Congreso Nacional. Tratandose de indicaciones,
dicho informe deberd acomparfiar el respectivo mensaje, a su ingreso a
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tramitacion.”.

c) Agrégase los incisos cuarto y quinto, nuevos, pasando el actual
inciso cuarto a ser sexto, del siguiente tenor:

“Una vez publicada una ley en el Diario Oficial, la Direccion de
Prepuestos debera publicar un informe financiero consolidado, dando cuenta
de todos los efectos netos de ingresos y/o gastos, que pudiere importar la
aplicacién de las normas de la legislacién, consolidando el conjunto de
informes financieros que se acompafaron al proyecto de ley respectivo en su
tramitacion. Este informe deberd estar disponible en el sitio web de la
Direccion de Presupuestos dentro de los treinta dias siguientes de la
publicacion de la ley.

En los casos que sea posible estimar, se debera realizar un
seguimiento del impacto en ingresos y gastos de la implementacion de las
leyes que tengan un significativo impacto fiscal, con el objeto de contrastarlos
con las proyecciones contenidas en sus respectivos informes financieros.
Esta comparacion se debera publicar anualmente en el Informe de Finanzas
Publicas en el que se publique el cierre definitivo del afio.”.

--Puesta en votaciéon la indicaciéon, fue aprobada por la
unanimidad de los miembros de la Comisién, Honorables Senadores
sefiores Coloma, Garcia, Insulza, Kast y Lagos.

000O00O

La indicacion namero Il, de Su Excelencia el Presidente de la
Republica, incorpora un numeral 3, nuevo, del siguiente tenor:

“3. Incorporase el siguiente articulo 25, nuevo:

“Articulo 25.- Autorizase al Presidente de la Republica para
contraer obligaciones, emitir y colocar bonos u otros valores representativos
de deuda publica, en moneda nacional o extranjera, con el objeto que sean
parte de intercambios temporales de valores, en el contexto de un programa
de formadores de mercado que disponga e implemente el Ministerio de
Hacienda, en los términos sefialados por el presente articulo. EI monto
nominal maximo por serie de los bonos u otros valores representativos de
deuda publica que se emita para el objeto mencionado precedentemente, no
podra ser mayor al 10% del monto nominal colocado de la misma serie, que
no estén en condicibn de intercambio temporal. Los bonos y valores
colocados durante el respectivo afio presupuestario en virtud de esta
autorizacion no seran incluidos en el computo del margen de endeudamiento
fijado en la respectiva ley de Presupuestos del Sector Publico.
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Conforme a lo anterior, el Fisco, a través del Ministerio de
Hacienda, podra intercambiar temporalmente bonos u otros valores
representativos de deuda publica con las personas juridicas que sean
designadas por el Ministerio de Hacienda como formadores de mercado
mediante el procedimiento establecido en el decreto sefialado en el inciso
cuarto. El Fisco tendrda derecho a percibir una retribucion por esos
intercambios temporales y, para garantizar el cumplimiento de la devolucion
de el o los titulos intercambiados temporalmente, recibirAd por parte del
formador de mercado otros bonos o valores representativos de deuda publica
emitidos por el Fisco, por un valor de mercado que sea, al menos,
equivalente al de los valores entregados en intercambio temporal durante
todo el periodo que éste se extienda. El plazo maximo de duracién de cada
uno de los intercambios temporales no podra ser mayor a sesenta dias
corridos contados desde la realizacion efectiva del intercambio respectivo.

La autorizacion indicada en el inciso primero del presente articulo
gue se otorga al Presidente de la Republica, seré ejercida mediante decretos
expedidos a través del Ministerio de Hacienda, bajo la formula "Por orden del
Presidente de la Republica". Copias de estos decretos seran remitidas en
formato electrénico a las Comisiones de Hacienda del Senado y de la
Céamara de Diputados dentro de los quince dias siguientes al de su total
tramitacion.

Las caracteristicas del programa de formadores de mercado, los
requisitos, mecanismos de control, criterios de seleccion de las entidades
participantes, la forma de designaciéon de éstos, asi como los procedimientos
necesarios para implementar los intercambios temporales de valores y toda
otra norma necesaria para su funcionamiento, seran establecidos mediante
decreto expedido a través del Ministerio de Hacienda, bajo la férmula "Por
orden del Presidente de la Republica". Asimismo, dicho decreto debera
indicar las causales de exclusién de las personas juridicas que puedan
postular para ser designadas como formadores de mercado, pudiendo
disponer restricciones en la conformacién de consorcios o grupos de
personas juridicas, tendientes a favorecer la competencia en el proceso de
seleccion. Con todo, para la seleccién de éstos, se debera considerar su
clasificacion de riesgo nacional o internacional, emitida por entidades
clasificadoras de reconocido prestigio, asi como su probada experiencia y
actividad en el mercado primario y secundario con los instrumentos
financieros emitidos por el Fisco.

El Ministerio de Hacienda emitira informes trimestrales sobre el
estado del programa de formadores de mercado y de los intercambios
temporales de valores sefalados anteriormente, debiendo remitir en formato
electrénico copia de ellos a las Comisiones de Hacienda del Senado y de la
Céamara de Diputados, dentro de los noventa dias siguientes al término del
respectivo trimestre.
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El mayor gasto fiscal que represente la aplicacién de este articulo
durante su primer afio de vigencia se financiard con cargo a la Partida
Presupuestaria del Tesoro Publico de la Ley de Presupuestos del Sector
Puablico del afio respectivo.”.

- Como se senald, la indicaciéon nimero Il fue retirada.

00000O

000O00O

Luego se present6 la indicacion numero 3, de Su Excelencia el
Presidente de la Republica, para agregar el siguiente numeral 3, nuevo,
adecuando el orden correlativo de los numerales que le siguen:

“3. Agréganse los articulos 1° ter y 1° quater, nuevos, del siguiente
tenor:

“Articulo 1° ter.- Sin perjuicio de lo establecido en el articulo 1 de
la presente ley, un mecanismo denominado “Clausula de Escape” permitira al
Gobierno desviarse por hasta dos afios de las metas fiscales de Balance
Estructural, hacia resultados mas deficitarios, con mayores niveles de
endeudamiento medido como porcentaje del Producto Interno Bruto, u otros
escenarios que la autoridad establezca. Este mecanismo so6lo sera
procedente ante eventos extraordinarios y transitorios, ajenos al accionar
propio de la administracion y que ocasionen un deterioro significativo en la
actividad econdmica, el empleo o perjudiquen considerablemente la situacion
financiera o sostenibilidad econémica y/o social del pais. Con todo, podran
considerarse como causales de activaciéon de una Clausula de Escape las
siguientes situaciones:

a) La ocurrencia de uno o varios desastres naturales que
impliquen hacer uso del Fondo para Desastres Naturales, de conformidad
con lo establecido en el inciso primero del articulo 10 ter de esta ley.

b) La verificacion de las condiciones establecidas en la Ley que
Crea el Ingreso Familiar de Emergencia Automatico en caso de
Confinamiento y su reglamento para la procedencia de dicho beneficio.

c) Eventos nacionales o internacionales que ocasionen un
deterioro significativo de las condiciones macroecondémicas.

El Presidente de la Republica, por intermedio del Ministro o
Ministra de Hacienda, debera activar la Clausula de Escape a través de un
nuevo Decreto de Politica Fiscal, de acuerdo con las reglas del articulo 1 de
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esta ley, el que debera incluir una justificacion fundada del cumplimiento de
las condiciones establecidas en el inciso primero de este articulo, el plazo
maximo por el cual se desviara de las metas originales, que no podra superar
los dos afios, asi como los mecanismos de correccién y convergencia que
seran utilizados para alcanzar una situacién fiscal sostenible y de acuerdo
con la regla del Balance Estructural.

En el Informe de Finanzas Publicas inmediatamente posterior a la
publicacion del nuevo decreto sefialado, la Direccion de Presupuestos del
Ministerio de Hacienda debera publicar un apartado metodolégico que
especifigue de qué modo los resultados de Balance Estructural
comprometidos bajo los mecanismos de correccibn y convergencia
permitiran alcanzar un nivel sostenible de Deuda Bruta del Gobierno Central
Total en el plazo determinado, asi como su estimacion para un plazo de al
menos cuatro afios desde su dictacion.

El Consejo Fiscal Autbnomo deberd, ante la solicitud del Ministro o
la Ministra de Hacienda, emitir su opinién respecto al cumplimiento de los
criterios de activacion de la Clausula de Escape que ameriten la modificacion
del decreto de politica fiscal, en un plazo maximo de treinta dias luego de la
publicacion del nuevo decreto.

Vencido el plazo establecido en el decreto, sin que los
mecanismos de correccion hubieren permitido alcanzar los resultados
especificados, el Ministro o la Ministra de Hacienda debera comparecer ante
las Comisiones de Hacienda del Senado y de la Camara de Diputadas y
Diputados del Congreso Nacional, para dar cuenta de las razones de su
incumplimiento y las medidas a adoptar para restaurar una trayectoria
sostenible de las finanzas publicas debiendo también informar al Consejo
Fiscal Autonomo. El Consejo Fiscal Autonomo tendra un plazo maximo de
treinta dias desde que es informado para emitir su opinién respecto a dicho
incumplimiento.

Articulo 1° quater.- Sin perjuicio de las obligaciones establecidas
en los articulos 1 a 1 ter de la presente ley y en otras disposiciones legales,
la Direccion de Presupuestos del Ministerio de Hacienda debera informar
anualmente a las Comisiones de Hacienda de la Camara de Diputadas y
Diputados y del Senado sobre las siguientes materias referidas a la eficiencia
del gasto publico:

a) Resultados de las evaluaciones de programas terminadas en el
periodo, de acuerdo con lo establecido en el articulo 52 del Decreto Ley N°
1.263, de 1975, Organico de Administracion Financiera del Estado y el
reglamento correspondiente.

b) Antecedentes relativos a la planificacién estratégica de los
organismos de la administracion del Estado.
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Dichos informes deberan, ademas, ser publicados en su péagina
web institucional.”.”.

- Como se sefalg, la indicacion numero 3 fue retirada.

000O0O

00000O

A continuacion, se presento la indicacion de fecha 17 de abril de
2024, de Su Excelencia el Presidente de la Republica, para agregar el
siguiente numeral 3, nuevo:

“3. Agrégase los articulos 1 ter y 1 quater, nuevos, del siguiente
tenor:

“Articulo 1° ter.- Sin perjuicio de lo establecido en el articulo 1° de
la presente ley, un mecanismo denominado “Clausula de Escape” permitira al
Gobierno desviarse por hasta dos afios de las metas fiscales de Balance
Estructural, hacia resultados mas deficitarios, con mayores niveles de
endeudamiento medido como porcentaje del Producto Interno Bruto, u otros
escenarios que la autoridad establezca. Este mecanismo soOlo sera
procedente ante eventos extraordinarios y transitorios, ajenos al accionar
propio de la administracion y que ocasionen un deterioro significativo en la
actividad econdmica, el empleo o perjudiguen considerablemente la situacién
financiera o sostenibilidad econdmica y/o social del pais. Con todo, podran
considerarse como causales de activacion de una Clausula de Escape las
siguientes situaciones, siempre que ademas cumplan las condiciones antes
mencionadas:

a) La ocurrencia de uno o varios desastres naturales.

b) Eventos nacionales o internacionales que ocasionen un
deterioro significativo de las condiciones macroecondémicas.

El Presidente o la Presidenta de la Republica, por intermedio del
Ministro o Ministra de Hacienda, debera activar la Clausula de Escape a
través de un nuevo Decreto de Politica Fiscal, de acuerdo con las reglas del
articulo 1 de esta ley, el que debera incluir una justificacion fundada del
cumplimiento de las condiciones establecidas en el inciso primero de este
articulo, el plazo maximo por el cual se desviara de las metas originales, que
no podra superar los dos afios, asi como los mecanismos de correccion y
convergencia que seran utlizados para alcanzar una situacion fiscal
sostenible, y de acuerdo con la regla del Balance Estructural.
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En el Informe de Finanzas Publicas inmediatamente posterior a la
publicacion del nuevo decreto sefialado, la Direccion de Presupuestos del
Ministerio de Hacienda debera publicar un apartado metodolégico que
especifigue de qué modo los resultados de Balance Estructural
comprometidos bajo los mecanismos de correccibn y convergencia
permitiran alcanzar un nivel sostenible de Deuda Bruta del Gobierno Central
Total en el plazo determinado, asi como su estimacion para un plazo de al
menos cuatro afios desde su dictacion.

El Consejo Fiscal Autbnomo deberd, ante la solicitud del Ministro o
la Ministra de Hacienda, emitir su opinién respecto al cumplimiento de los
criterios de activacion de la Clausula de Escape que ameriten la modificacion
del decreto de politica fiscal, en un plazo maximo de treinta dias luego de la
publicacion del nuevo decreto.

Vencido el plazo establecido en el decreto sin que los mecanismos
de correccion hubieren permitido alcanzar los resultados especificados, el
Ministro o la Ministra de Hacienda debera comparecer ante las Comisiones
de Hacienda del Senado y de la Camara de Diputados del Congreso
Nacional, para dar cuenta de las razones de su incumplimiento y las medidas
a adoptar para restaurar una trayectoria sostenible de las finanzas publicas,
debiendo también informar al Consejo Fiscal Autonomo. El Consejo Fiscal
Autonomo tendra un plazo maximo de treinta dias desde que es informado
para emitir su opinion respecto a dicho incumplimiento.

Articulo 1° quater.- Sin perjuicio de las obligaciones establecidas
en los articulos 1° a 1° ter de la presente ley y en otras disposiciones legales,
la Direccion de Presupuestos del Ministerio de Hacienda debera informar
anualmente a las Comisiones de Hacienda de la Camara de Diputadas y
Diputados y el Senado sobre las siguientes materias referidas a la eficiencia
del gasto publico:

a) Resultados de las evaluaciones de programas terminadas en el
periodo, de acuerdo con lo establecido en el articulo 52 del Decreto Ley N°
1.263, de 1975, Organico de Administracién Financiera del Estado y al
reglamento correspondiente.

b) Antecedentes relativos a la planificacion estratégica de los
organismos de la Administracion del Estado.

Dichos informes deberan, ademas, ser publicados en su péagina

web institucional.”.”.

La senora Directora refiri6 que se busca ajustar la redaccion de
la indicacion, eliminando en su inciso primero la frase “, u otros escenarios
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gue la autoridad establezca”. Asimismo, recogiendo una de las proposiciones
del Senador Coloma, inform6 que se sugiere agregar en el mismo inciso
primero del articulo propuesto la siguiente frase “y que deban ser
enfrentadas con un desembolso de recursos fiscales mas alla del que
permitan los objetivos de Balance Estructural y Endeudamiento”. Sostuvo
gue este cambio de redaccion permite precisar lo que esta en el fondo del
uso de la Clausula de Escape.

Continué explicando que en lo que concierne a la Clausula de
Escape y el rol que tenga el CFA al respecto, la propuesta original del
Ejecutivo era que dicho organismo debera, ante la solicitud del Ministro o la
Ministra de Hacienda, emitir su opinién respecto al cumplimiento de los
criterios de activacion de la Clausula de Escape. Apunt6 que la expresion
ante la solicitud del Ministro o la Ministra de Hacienda,” se pretende eliminar,
tal como ha propuesto el Senador Coloma.

Enseguida, recogiendo otra de las proposiciones del sefior
Senador, sefial6 que otro cambio dice relacibn que cuando se active la
Clausula de Escape, que el plazo maximo por el cual se desviara de las
metas originales sea “acotado”. Agregd que acogiendo otras de las
proposiciones del Senador Coloma, se ajusta la redaccion del articulo, de
manera tal que ese desvio “en todo caso” no supere los dos afos.

--Puesta en votaciéon la indicaciéon, fue aprobada con las
modificaciones propuestas por el Ejecutivo y por el Honorable Senador
Coloma, por la unanimidad de los miembros de la Comision,
Honorables Senadores sefiores Coloma, Garcia, Insulza, Kast y Lagos.

000O00O

00000O

Con fecha 12 de junio de 2024 se presentaron dos
indicaciones, una de Su Excelencia la Vicepresidenta de la Republica y
otra, del mismo tenor, del Honorable Senador seiior Coloma, para
agregar un articulo 1° quinquies, nuevo, del siguiente tenor:

“Articulo 1° quinquies.- Sin perjuicio del Informe sobre Finanzas
Publicas establecido en el numero 22 del articulo 2° del decreto con fuerza
de ley N° 106 de 1960, del Ministerio de Hacienda, la Direccion de
Presupuestos debera publicar un informe trimestral con la actualizacion del
escenario fiscal que considere una proyeccion de ingresos y gastos, junto a
la correspondiente proyeccion del balance efectivo y ciclicamente ajustado,
la proyeccién de deuda y la posicion financiera neta para el afio en curso, el
siguiente y para el programa financiero en cada caso.”.
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La sefiora Directora explicO que estas indicaciones permiten
consagrar a nivel legal los informes de finanzas publicas trimestrales. Con
todo, mencion6 que se trata de una cuestién que ya se estaba haciendo por
parte de la DIPRES.

--Puestas en votacion las referidas indicaciones, fueron
aprobadas por la unanimidad de los miembros de la Comision,
Honorables Senadores sefores Coloma, Garcia, Insulza, Kast y Lagos.

000O00O

00000O

La indicacién numero 4, de Su Excelencia el Presidente de la
Republica, agrega un numeral 4, nuevo, del siguiente tenor:

“4. En el articulo 6°, suprimese el parrafo segundo de la letra a)".

- Como se senalg, la indicaciéon nimero 4 fue retirada.

00000O

00000

A continuacién, se presento la indicacion de fecha 17 de abril de
2024, de Su Excelencia el Presidente de la Republica, para agregar un
numeral 4, nuevo, del siguiente tenor:

“4. En el articulo 6°, suprimese el parrafo segundo de la letra a)".

--Puesta en votacién la indicacion, ésta fue aprobada por la
unanimidad de los miembros de la Comisién, Honorables Senadores

sefiores Coloma, Garcia, Insulza, Kast y Lagos.

00000O

000O00O
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La indicacién numero 5, de Su Excelencia el Presidente de la
Republica, agrega un numeral 5, nuevo, del siguiente tenor:

“5. Reemplazase en el inciso segundo del articulo 7°, la frase “los
giros a efectuarse en un afno calendario no superen el cinco por ciento de la
suma del gasto en Pension Garantizada Universal, pension basica solidaria
de invalidez y aporte previsional solidario de invalidez consultado en la Ley
de Presupuestos de dicho afio” por “el valor total de los activos del Fondo
valorizados a julio del afio respectivo no superen el 0,5% del Producto
Interno Bruto del afio anterior.”.

- Como se senalg, la indicaciéon niimero 5 fue retirada.

00000O

000O00O

A continuacién, se presento la indicacion de fecha 17 de abril de
2024, de Su Excelencia el Presidente de la Republica, para agregar un
numeral 5, nuevo, del siguiente tenor:

“5. Modificase el articulo 7 en el siguiente tenor:

a) Reemplazase en el inciso segundo la frase “los giros a
efectuarse en un afo calendario no superen el cinco por ciento de la suma
del gasto en Pensién Garantizada Universal, pension bésica solidaria de
invalidez y aporte previsional solidario de invalidez consultado en la Ley de
Presupuestos de dicho afio” por “el valor total de los activos del Fondo
valorizados a julio del afio respectivo no superen el 0,5% del Producto
Interno Bruto del afio anterior.”.

b) Intercalese en el inciso cuarto, entre la palabra “recursos” y la

nn"n

conjuncion “del”, la expresién “, ingresos y egresos,”.”.

--Puesta en votacion la indicacion, fue aprobada por la
unanimidad de los miembros de la Comisién, Honorables Senadores
seiiores Coloma, Garcia, Insulza, Kast y Lagos.

000O00O

00000O

La indicacion numero 6, de Su Excelencia el Presidente de la
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Republica, agrega un numeral 6, nuevo, del siguiente tenor:
“6. Modificase el articulo 10 en el siguiente sentido:
a) Modificase el inciso segundo en el siguiente sentido:

i) Intercédlase, en el inciso segundo del articulo 10, entre el
guarismo “6°” y la conjuncién “y” que le sigue, la expresion “, el aporte

nn

indicado en la letra b) del inciso tercero del articulo 10 bis”.

i) Intercélase, entre el punto seguido y la palabra “Ademas”, la
frase “Con todo, en aquellos casos en que el superavit efectivo sea menor al
balance estructural, el aporte del saldo mencionado anteriormente sera
meramente facultativo”.

b) Agrégase el siguiente inciso cuarto, nuevo:

“Sin perjuicio de lo establecido en el inciso segundo de este
articulo, el Fondo de Estabilizacion Econdmica y Social tendrd como principal
objeto la estabilidad de las finanzas publicas y la provision de bienes y
servicios publicos a través del tiempo, ante cambios abruptos en el ciclo
econdmico y eventos extraordinarios. Con tal fin, debera cefiirse a las reglas
de acumulacién y usos que se encuentran establecidas en los articulos 2 y 4
del Decreto con Fuerza de Ley N° 1 de 2006, del Ministerio de Hacienda, sin
perjuicio de los demas aportes y destinos que establezcan otras leyes.”.

- Como se sefalg, la indicacion numero 6 fue retirada.

000O00O

00000O

Luego, se presento la indicacion de fecha 17 de abril de 2024,
de Su Excelencia el Presidente de la Republica, para agregar un numeral
6, nuevo, del siguiente tenor:

“6. Sustitiyese el articulo 8 por el siguiente:

“Articulo 8°.- EI monto de los recursos del Fondo de Reserva que
podra ser utilizado anualmente sera determinado a partir de una regla de
retiro, definida por el Ministro de Hacienda, la cual debera cumplir con dos
objetivos: i) que el monto anual de los retiros desde el Fondo de Reserva sea
estable y predecible; y ii) que se mantenga el valor del fondo y de los aportes
en el largo plazo, descontando la inflacién.”.”.
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--Puesta en votacion la indicacion, fue aprobada por la
unanimidad de los miembros de la Comisién, Honorables Senadores
sefiores Coloma, Garcia, Insulza, Kast y Lagos.

000O00O

00000O

La indicaciéon numero 7, de Su Excelencia el Presidente de la
Republica, agrega un numeral 7, nuevo, del siguiente tenor:

“7. Incorpérase el siguiente Titulo 4 bis, nuevo:
“Titulo 4 bis. Del Fondo para Desastres Naturales

Articulo 10 bis. - Créase un Fondo para Desastres Naturales, en
adelante “Foden”, destinado a financiar gastos e iniciativas fiscales para
atender los efectos de uno o mas desastres naturales, sin perjuicio de los
recursos provenientes de otras fuentes que sean destinados al mismo fin.

Para los efectos de la presente ley, se entendera por “desastre
natural” todo evento causado por la naturaleza o los procesos naturales de la
tierra, tales como eventos hidrolégicos, meteorolégicos, geofisicos,
astronémicos, biolégicos, o antrépicos. Para efectos de la utilizacion del
Foden, deberd haberse decretado por el Presidente o Presidenta de la
Republica, Estado de Excepcién Constitucional por Emergencia y/o
Catastrofe en alguna de las zonas afectadas, segun sea el caso.

El Foden estara constituido y se incrementard con los siguientes
aportes:

a) Uno o mas aportes con cargo a la venta de activos o
excedentes estacionales de caja del Tesoro Publico, o con cargo al Fondo de
Estabilizacion Econdémica y Social, hasta completar US$1.000 millones.

b) Un aporte equivalente al superavit efectivo luego de
descontados los aportes que corresponda realizar al Fondo de Reserva de
Pensiones, de conformidad con la presente ley, con un tope del 0,1% del
Producto Interno Bruto del afio anterior.

El aporte a que se refiere esta letra deberd quedar enterado al
Foden dentro del primer semestre de cada afio, mediante una o0 mas
transferencias hasta enterar el total.

Con todo, si el valor de mercado del Foden al cierre del primer
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trimestre de cada afo es igual o mayor al equivalente a 0,5% del Producto
Interno Bruto del afio anterior, no debera realizarse el aporte a que se refiere
la presente letra.

c) El producto de la rentabilidad que genere la inversion de los
recursos del Foden, y

d) Los demas aportes que establezca la Ley de Presupuestos del
Sector Publico u otras leyes.

Los recursos del Foden podran invertirse en los instrumentos
financieros, operaciones y contratos que establezca el Ministro o Ministra de
Hacienda mediante instrucciones, de acuerdo con lo dispuesto en el articulo
12 de la presente ley.

Articulo 10 ter. Los recursos del Foden tendran por objeto
exclusivo financiar los gastos derivados de la ocurrencia de uno o varios
desastres naturales, de conformidad al articulo 10 bis, y solo se podran usar
dichos recursos, cuando el mayor gasto fiscal estimado producto de dicho
evento represente al menos un 0,5% del gasto fiscal establecido en el
presupuesto del afio en curso previo su ocurrencia.

Igualmente, podran destinarse estos recursos al pago de primas
de seguros y/o coberturas contra eventos de la misma naturaleza, que
suscriba el Estado de Chile.

Mediante decreto supremo expedido por intermedio del Ministro o
la Ministra de Hacienda, el Presidente o la Presidenta de la Republica
ordenard los desembolsos que se hagan con cargo al Foden de conformidad
con lo establecido en este articulo.

Articulo 10 quater.- Mediante decreto supremo expedido por
intermedio del Ministro o Ministra de Hacienda establecera las normas de
administracion e inversion y las demas normas necesarias para la aplicacion

de los recursos del Foden.”.”.

- Como se seialg, la indicacion numero 7 fue retirada.

000O00O

00000O

A continuacion, se presento la indicacion de fecha 17 de abril de
2024, de Su Excelencia el Presidente de la Republica, para incorporar un
numeral 7, nuevo, del siguiente tenor:
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“7. Modificase el articulo 10 en el siguiente sentido:

a) Agrégase en el inciso segundo, entre el punto seguido y la
palabra “Ademas”, la frase “Con todo, en aquellos casos en que el superavit
efectivo sea menor al balance estructural, el aporte del saldo mencionado
anteriormente sera meramente facultativo.”.

b) Agrégase el siguiente inciso cuarto, nuevo:

“Sin perjuicio de lo establecido en el inciso segundo de este
articulo, el Fondo de Estabilizacién Econdmica y Social tendra como principal
objeto la estabilidad de las finanzas publicas y la provisibn de bienes y
servicios publicos a través del tiempo, ante cambios abruptos en el ciclo
econdémico y eventos extraordinarios. Con tal fin, debera cefiirse a las reglas
de acumulacién y usos que se encuentran establecidas en los articulos 2 'y 4
del Decreto con Fuerza de Ley N° 1 de 2006, del Ministerio de Hacienda, sin
perjuicio de los demas aportes y destinos que establezcan otras leyes.”.”.

--Puesta en votaciéon la indicaciéon, fue aprobada por la
unanimidad de los miembros de la Comisién, Honorables Senadores
sefiores Coloma, Garcia, Insulza, Kast y Lagos.

00000O

000O00O

La indicacion namero 8, de Su Excelencia el Presidente de la
Republica, agrega un numeral 8, nuevo, del siguiente tenor:

“8. Incorporase el siguiente articulo 25, nuevo:

“Articulo 25.- Autorizase al Presidente o la Presidenta de la
Republica para contraer obligaciones, emitir y colocar bonos u otros valores
representativos de deuda publica, en moneda nacional o extranjera, con el
objeto que sean parte de intercambios temporales de valores, en el contexto de
un programa de formadores de mercado que disponga e implemente el
Ministerio de Hacienda, en los términos sefialados por el presente articulo. El
monto nominal maximo por serie de los bonos u otros valores representativos
de deuda publica que se emita para el objeto mencionado precedentemente,
no podra ser mayor al 10% del monto nominal colocado de la misma serie, que
no esté en condicién de intercambio temporal. Los bonos y valores colocados
durante el respectivo afio presupuestario en virtud de esta autorizacion no
seran incluidos en el computo del margen de endeudamiento fijado en la
respectiva Ley de Presupuestos del Sector Publico.
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Conforme a lo anterior, el Fisco, a través del Ministerio de Hacienda,
podra intercambiar temporalmente bonos u otros valores representativos de
deuda publica con las personas juridicas que sean designadas por el Ministerio
de Hacienda como formadores de mercado mediante el procedimiento
establecido en el decreto sefialado en el inciso cuarto. El Fisco tendra derecho
a percibir una retribucion por esos intercambios temporales y, para garantizar el
cumplimiento de la devolucion de el o los titulos intercambiados
temporalmente, recibird por parte del formador de mercado otros bonos o
valores representativos de deuda publica emitidos por el Fisco, por un valor de
mercado que sea, al menos, equivalente al de los valores entregados en
intercambio temporal durante todo el periodo que éste se extienda. El plazo
maximo de duracion de cada uno de los intercambios temporales no podra ser
mayor a sesenta dias corridos contados desde la realizacion efectiva del
intercambio respectivo.

La autorizacién indicada en el inciso primero del presente articulo
que se otorga al Presidente o la Presidenta de la Republica, sera ejercida
mediante decretos supremos expedidos por intermedio del Ministro o Ministra
de Hacienda, bajo la férmula "Por orden del Presidente de la Republica".
Copias de estos decretos seran remitidas en formato electrénico a las
Comisiones de Hacienda del Senado y de la Camara de Diputados dentro de
los quince dias siguientes al de su total tramitacion.

Las caracteristicas del programa de formadores de mercado, los
requisitos, mecanismos de control, criterios de seleccion de las entidades
participantes, la forma de designacion de éstos, asi como los procedimientos
necesarios para implementar los intercambios temporales de valores y toda
otra norma necesaria para su funcionamiento, seran establecidos mediante
decreto supremo expedido por intermedio del Ministro o Ministra de Hacienda,
bajo la formula "Por orden del Presidente de la Republica". Asimismo, dicho
decreto debera indicar las causales de exclusion de las personas juridicas que
puedan postular para ser designadas como formadores de mercado, pudiendo
disponer restricciones en la conformacion de consorcios o0 grupos de personas
juridicas, tendientes a favorecer la competencia en el proceso de seleccion.
Con todo, para la seleccion de éstos, se debera considerar su clasificacion de
riesgo nacional o internacional, emitida por entidades clasificadoras de
reconocido prestigio, asi como su probada experiencia y actividad en el
mercado primario y secundario con los instrumentos financieros emitidos por el
Fisco.

El Ministerio de Hacienda emitird informes trimestrales sobre el
estado del programa de formadores de mercado y de los intercambios
temporales de valores sefialados anteriormente, debiendo remitir en formato
electronico copia de ellos a las Comisiones de Hacienda del Senado y de la
Céamara de Diputados, dentro de los noventa dias siguientes al término del
respectivo trimestre.
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El mayor gasto fiscal que represente la aplicacion de este articulo
durante su primer afio de vigencia se financiard con cargo a la Partida
Presupuestaria del Tesoro Publico de la Ley de Presupuestos del Sector
Publico.”.

- Como se seialg, la indicacion numero 8 fue retirada.

000O00O

00000O

Posteriormente, se presentd la indicacién de fecha 17 de abril
de 2024, de Su Excelencia el Presidente de la Republica, para incorporar
un numeral 8, nuevo, del siguiente tenor:

“8. Incorporase el siguiente articulo 25, nuevo:

“Articulo 25.- Autorizase al Presidente o la Presidenta de la
Republica para contraer obligaciones, emitir y colocar bonos u otros valores
representativos de deuda publica, en moneda nacional o extranjera, con el
objeto que sean parte de intercambios temporales de valores, en el contexto de
un programa de formadores de mercado que disponga e implemente el
Ministerio de Hacienda, en los términos sefialados por el presente articulo. El
monto nominal maximo por serie de los bonos u otros valores representativos
de deuda publica que se emita para el objeto mencionado precedentemente,
no podra ser mayor al 10% del monto nominal colocado de la misma serie, que
no esté en condicién de intercambio temporal. Los bonos y valores colocados
durante el respectivo afio presupuestario en virtud de esta autorizacion no
seran incluidos en el computo del margen de endeudamiento fijado en la
respectiva Ley de Presupuestos del Sector Publico.

Conforme a lo anterior, el Fisco, a través del Ministerio de Hacienda,
podra intercambiar temporalmente bonos u otros valores representativos de
deuda publica con las personas juridicas que sean designadas por el Ministerio
de Hacienda como formadores de mercado mediante el procedimiento
establecido en el decreto sefialado en el inciso cuarto. El Fisco tendra derecho
a percibir una retribucion por esos intercambios temporales y, para garantizar el
cumplimiento de la devolucion de el o los titulos intercambiados
temporalmente, recibird por parte del formador de mercado otros bonos o
valores representativos de deuda publica emitidos por el Fisco, por un valor de
mercado que sea, al menos, equivalente al de los valores entregados en
intercambio temporal durante todo el periodo que éste se extienda. El plazo
méaximo de duracién de cada uno de los intercambios temporales no podra ser
mayor a sesenta dias corridos contados desde la realizacion efectiva del
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intercambio respectivo.

La autorizacién indicada en el inciso primero del presente articulo
que se otorga al Presidente o la Presidenta de la Republica, sera ejercida
mediante decretos supremos expedidos por intermedio del Ministro o Ministra
de Hacienda, bajo la férmula "Por orden del Presidente de la Republica".
Copias de estos decretos seran remitidas en formato electrénico a las
Comisiones de Hacienda del Senado y de la Camara de Diputados dentro de
los quince dias siguientes al de su total tramitacion.

Las caracteristicas del programa de formadores de mercado, los
requisitos, mecanismos de control, criterios de seleccion de las entidades
participantes, la forma de designacion de éstos, asi como los procedimientos
necesarios para implementar los intercambios temporales de valores y toda
otra norma necesaria para su funcionamiento, seran establecidos mediante
decreto supremo expedido por intermedio del Ministro o Ministrade Hacienda,
bajo la formula "Por orden del Presidente de la Republica". Asimismo, dicho
decreto debera indicar las causales de exclusion de las personas juridicas que
puedan postular para ser designadas como formadores de mercado, pudiendo
disponer restricciones en la conformacion de consorcios o0 grupos de personas
juridicas, tendientes a favorecer la competencia en el proceso de seleccion.
Con todo, para la seleccion de éstos, se debera considerar su clasificacion de
riesgo nacional o internacional, emitida por entidades clasificadoras de
reconocido prestigio, asi como su probada experiencia y actividad en el
mercado primario y secundario con los instrumentos financieros emitidos por el
Fisco.

El Ministerio de Hacienda emitird informes trimestrales sobre el
estado del programa de formadores de mercado y de los intercambios
temporales de valores sefialados anteriormente, debiendo remitir en formato
electronico copia de ellos a las Comisiones de Hacienda del Senado y de la
Céamara de Diputados, dentro de los noventa dias siguientes al término del
respectivo trimestre.

El mayor gasto fiscal que represente la aplicacion de este articulo
durante su primer afio de vigencia se financiara con cargo a la Partida
Presupuestaria del Tesoro Publico de la Ley de Presupuestos del Sector
Publico.”.”.

--Puesta en votaciéon la indicaciéon, fue aprobada por la
unanimidad de los miembros de la Comisién, Honorables Senadores
sefiores Coloma, Garcia, Insulza, Kast y Lagos.

00000O
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La indicacién nimero lll, de Su Excelencia el Presidente de la
Republica, incorpora el siguiente articulo segundo, nuevo, pasando el
articulo anico a ser articulo primero:

“Articulo segundo.- Introducense las siguientes modificaciones a la
ley N° 21.148, que crea al Consejo Fiscal Autbnomo:

1. Modificase el articulo 2, en el siguiente sentido:
a) Modificase el inciso segundo, de la siguiente manera:

i. Intercalase, en el literal a), después de la expresién “Direccion
de Presupuestos,” la oracion: “para el afio en ejecucion, el presupuestado y
aqguellos comprendidos en el programa financiero de mediano plazo,”.

ii. Agrégase un literal j), nuevo, del siguiente tenor:

“]) Evaluar y monitorear las proyecciones del balance efectivo, la
deuda publica y el uso de activos financieros, para el afio en ejecucion, el
presupuestado y aquellos comprendidos en el programa financiero de
mediano plazo.”.

b) Sustituyese, en el inciso final, la expresion “abril y septiembre”,
por la frase “mayo y octubre”.

2. Intercalase, en el inciso primero del articulo 8, entre la palabra
“funciones” y el punto y aparte que le sigue, la oracién “, sea que ésta se
encuentre en su poder o pueda construirse a partir de los antecedentes que
dicho servicio mantenga”.

3. Modificase el articulo 10, en el siguiente sentido:

a) Intercalase, en el inciso primero, entre la palabra “sesionard” y
el vocablo “con”, la oracion “ordinaria y extraordinariamente, en los términos
gue establezca el reglamento,”.

b) Intercélase, un inciso segundo, nuevo, pasando el actual inciso
segundo a ser tercero y asi sucesivamente, del siguiente tenor:

“Los consejeros deberan abstenerse de participar y votar cuando
se traten materias 0 se resuelvan asuntos en que puedan tener interés.
Ademas, deberan informar al Consejo el conflicto de intereses que les afecta.
Cuando lo estime necesario, el Consejo podra invitar a otros expertos y
especialistas a sus sesiones, quienes tendran derecho a voz.”.
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c) Modificase el actual inciso segundo, que ha pasado a ser
tercero, de la siguiente manera:

iii. Intercalase, entre la palabra “sesiones” y la expresion “del”, la
voz “ordinarias”.

iv. Eliminase la oracion “Cuando lo estime necesario, el Consejo
podra invitar a otros expertos y especialistas a sus sesiones, quienes tendran
derecho a voz”.

d) Eliminase el actual inciso tercero.

e) Intercélase, en el inciso final, entre la palabra “sesiones” y la
conjuncion “y”, la expresion “ordinarias y extraordinarias”.

4. Eliminase, en el articulo 11, la oracion “y la forma en que éste

se pronunciara publicamente”.”.
- Como se senalg, la indicacién nimero lll fue retirada.

00000O

000O00O

Luego, se presentd la indicacion nimero 9, de Su Excelencia el
Presidente de la Republica, para incorporar el siguiente articulo segundo,
nuevo, pasando el articulo Unico a ser articulo primero:

“Articulo segundo.- Introdicense las siguientes modificaciones a la
ley N° 21.148, que crea al Consejo Fiscal Autbnomo:

1. Modificase el articulo 2, en el siguiente sentido:

a) Modificase el inciso segundo, de la siguiente manera:

i. Intercalase, en el literal a), después de la expresion “Direccion de
Presupuestos,” la oracion: “para el afio en ejecucion, el presupuestado y
aquellos comprendidos en el programa financiero de mediano plazo,”.

ii. Agrégase un literal j), nuevo, del siguiente tenor:

“]) Evaluar y monitorear las proyecciones del balance efectivo y de la
Deuda Bruta del Gobierno Central como porcentaje del Producto Interno Bruto,

para el afio en ejecucion, el presupuestado y aquellos comprendidos en el
programa financiero de mediano plazo, incluyendo los escenarios alternativos.”.
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b) Sustitiyase, en el inciso final, la expresién “abril y septiembre”,
por la frase “mayo y octubre”.

2. Sustituyase en el articulo 7, el guarismo “72” por “120".

3. Intercalase, en el inciso primero del articulo 8, entre la palabra
“funciones” y el punto y aparte que le sigue, la oracion “, sea que ésta se
encuentre en su poder o pueda construirse a partir de los antecedentes que
dicho servicio mantenga”.

4. Modificase el articulo 10, en el siguiente sentido:

a) Intercélase, en el inciso primero, entre la palabra “sesionara” y el
vocablo “con”, la oracién “ordinaria y extraordinariamente, en los términos que
establezca el reglamento,”.

b) Intercalase, los incisos segundo y tercero, nuevos, pasando el
actual inciso segundo a ser cuarto y asi sucesivamente, del siguiente tenor:

“Los consejeros deberan abstenerse de participar y votar cuando se
traten materias o se resuelvan asuntos en que puedan tener interés. Ademas,
deberan informar al Consejo el conflicto de intereses que les afecta. Para estos
efectos, los consejeros deberan regirse por lo dispuesto en el articulo 12 de la
Ley N° 19.880, que Establece Bases de los Procedimientos Administrativos
que Rigen los Actos de los Organos de la Administracion del Estado.

Cuando lo estime necesario, el Consejo podra invitar a otros
expertos y especialistas a sus sesiones, quienes tendran derecho a voz.”.

¢) Modificase el actual inciso segundo, que ha pasado a ser cuarto,
de la siguiente manera:

iii. Intercalase, entre la palabra “sesiones” y la expresion “del”, la voz
“ordinarias”.

iv. Eliminase la oracion “Cuando lo estime necesario, el Consejo
podra invitar a otros expertos y especialistas a sus sesiones, quienes tendran
derecho a voz”.

d) Eliminase el actual inciso tercero.

e) Intercalase, en el inciso final, entre la palabra “sesiones” y la
conjuncion “y”, la expresion “ordinarias y extraordinarias”.

5. Eliminase, en el articulo 11, la oracion “y la forma en que éste se
pronunciara publicamente”.”.
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- Como se sefald, la indicacion numero 9 fue retirada.

000O00O

00000O

Enseguida, se presentd la indicacion de fecha 17 de abril de
2024, de Su Excelencia el Presidente de la Republica, para incorporar el
siguiente articulo segundo, nuevo, pasando el articulo Unico a ser articulo
primero:

“Articulo segundo.- Introdicense las siguientes modificaciones a la
ley N° 21.148, que crea al Consejo Fiscal Autbnomo:

1. Modificase el articulo 2, en el siguiente sentido:
a) Modificase el inciso segundo, de la siguiente manera:

i. Intercalase, en el literal a), después de la expresion “Direccion de
Presupuestos,” la oracion: “para el afio en ejecucion, el presupuestado y
aguellos comprendidos en el programa financiero de mediano plazo,”.

ii. Reemplazase el literal d) por el siguiente:

“d) Evaluar y monitorear el cumplimiento de la(s) regla(s) fiscal(es)
vigente(s) y manifestar su opinion sobre eventuales desviaciones del
cumplimiento de las metas establecidas, asi como proponer medidas de
mitigacion.”.

iii. Agrégase un literal j), nuevo, del siguiente tenor:

“]) Evaluar y monitorear las proyecciones de los indicadores que
guien la(s) regla(s) fiscal(es) vigente(s), y de los Activos Financieros del Tesoro
Publico, para el afio en ejecucion, el presupuestado y aquellos comprendidos
en el programa financiero de mediano plazo, incluyendo los escenarios
alternativos.”.

b) Sustitiyese, en el inciso final, la expresion “abril y septiembre”,
por la frase “mayo y octubre”.

2. Agrégase en el inciso segundo del articulo 5 las letras d) y e),
nuevas, del siguiente tenor:

“d) Cargo de director o ejecutivo principal de empresas,
sociedades o entidades publicas o privadas en que el Estado, sus empresas,
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0 sociedades tengan aportes de capital mayoritario o en igual proporcién o
en las mismas condiciones, representacion o participacion. Para estos
efectos, se entendera por ejecutivo principal a cualquier persona natural que
tenga la capacidad de determinar los objetivos, planificar, dirigir o controlar la
conduccion superior de los negocios o la politica estratégica de la entidad, ya
sea por si solo o junto con otros. En el desempefio de las actividades
precedentemente sefialadas no se atendera a la calidad, forma o modalidad
laboral o contractual bajo la cual el ejecutivo principal esté relacionado a la
entidad, ni al titulo o denominacibn de su cargo o trabajo,
independientemente de la denominacién que se les otorgue.

e) Prestar servicios, cualquiera sea su naturaleza o modalidad de
contratacion, al Ministerio de Hacienda o a sus servicios dependientes o
relacionados.”.”.

3. Modificase el articulo 7 de la siguiente forma:

a) Sustitlyese en su inciso primero el guarismo “72” por “120".

b) Agrégase en el inciso segundo, antes del punto aparte, la
expresion “, ademas de una dieta fija mensual de 50 unidades de fomento.

4. Intercalase, en el inciso primero del articulo 8, entre la palabra
“funciones” y el punto y aparte que le sigue, la oracién “, sea que ésta se
encuentre en su poder 0 pueda construirse a partir de los antecedentes que
dicho servicio mantenga”.

5. Reemplazase el inciso segundo del articulo 8 por el siguiente:

“El reglamento establecera el procedimiento de solicitudes de
informacion a que se refiere el inciso anterior y los plazos con que los
servicios requeridos deberan dar respuesta al Consejo.”.

6. Modificase el articulo 9 de la siguiente forma:

a) Modificase su inciso primero de la siguiente forma:

i. En la letra b), eliminase la expresion “, de conformidad con las
directrices que éste defina”.

ii. En la letra d), intercalase entre la expresion “ley” y el punto
aparte que le sigue, la expresion “, asi como aprobar las politicas de personal
gue resulten aplicables, sus regimenes de desempefio y remuneraciones”.

iii. Intercalase una letra e), nueva, del siguiente tenor:

“e) Administrar el presupuesto del Consejo y velar por su
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adecuada gestion.”.

iv. Intercalase a continuacién de la letra e), que ha pasado a ser f),
una letra g) nueva, del siguiente tenor:

“g) Dirigir, ejecutar y adoptar definiciones en todas aquellas
materias que sean propias de la gestibn y administracién interna del
servicio.”.

b) Intercalase un inciso segundo, nuevo, pasando el actual
segundo a ser tercero, del siguiente tenor:

“El presidente, cuando lo estime pertinente, podra solicitar
directrices o lineamientos del Consejo para efectos de adoptar las decisiones
o definiciones a que se refiere el inciso anterior. Del mismo modo, dos
consejeros podran solicitar que determinadas materias a las que se refiere el
inciso anterior sean puestas en tabla para su revision y validacién por parte
del Consejo.”.”.

7. Modificase el articulo 10, en el siguiente sentido:

a) Intercalase, en el inciso primero, entre la palabra “sesionard” y el
vocablo “con”, la oracién “ordinaria y extraordinariamente, en los términos que
establezca el reglamento,”.

b) Intercalase, los incisos segundo y tercero, nuevos, pasando el
actual inciso segundo a ser cuarto y asi sucesivamente, del siguiente tenor:

“Los consejeros deberan abstenerse de participar y votar cuando se
traten materias o se resuelvan asuntos en que puedan tener interés. Ademas,
deberan informar al Consejo el conflicto de intereses que les afecta. Para estos
efectos, los consejeros deberan regirse por lo dispuesto en el articulo 12 de la
Ley N° 19.880, que Establece Bases de los Procedimientos Administrativos
que Rigen los Actos de los Organos de la Administracion del Estado.

Cuando lo estime necesario, el Consejo podra invitar a otros
expertos y especialistas a sus sesiones, quienes tendran derecho a voz.”.

¢) Modificase el actual inciso segundo, que ha pasado a ser cuarto,
de la siguiente manera:

i. Intercalase, entre la palabra “sesiones” y la expresion “del”, la voz
“ordinarias”.

ii. Eliminase la oracion “Cuando lo estime necesario, el Consejo
podrd invitar a otros expertos y especialistas a sus sesiones, quienes tendran
derecho a voz".
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d) Eliminase el actual inciso tercero.

e) Intercélase, en el inciso final, entre la palabra “sesiones” y la
conjuncion “y”, la expresion “ordinarias y extraordinarias”.

8. Reemplazase en el articulo 11, la oracion “y la forma en que
éste se pronunciard publicamente” por la expresion “. Previo a su
publicacion, dicho reglamento, y sus modificaciones, deberan ser informados
al Consejo”.”.

--Puesta en votaciéon la indicaciéon, fue aprobada por la
unanimidad de los miembros de la Comisién, Honorables Senadores
sefiores Coloma, Garcia, Insulza, Kast y Lagos.

00000O

000O00O

La indicacion nimero 10, de Su Excelencia el Presidente de la
Republica, incorpora el siguiente articulo tercero, nuevo:

“Articulo tercero.- Apruébase la siguiente ley que crea el Ingreso
Familiar de Emergencia Automatico en Caso de Confinamiento:

“Articulo 1.- Créase un Ingreso Familiar de Emergencia, en
adelante “IFE”, como un aporte monetario extraordinario de cargo fiscal para
los hogares que cumplan con los requisitos que establece esta ley y su
reglamento, con el objeto de atenuar las disminuciones de ingresos de sufran
por una situacion de emergencia.

Articulo 2.- Procederé el pago de este IFE siempre que concurran
de manera copulativa las siguientes circunstancias:

a) Que la totalidad o una parte del territorio nacional se encuentre
amenazado o afectado por una epidemia, pandemia 0 por un aumento
notable de alguna enfermedad, o se hubiere producido una emergencia que
signifique grave riesgo para la salud o la vida de los habitantes, declarado
por acto de autoridad.

b) Que la circunstancia descrita en la letra a) hubiere generado
una disminucién significativa en los ingresos los hogares del territorio
afectado.

c) Que el hogar beneficiario se encuentre en una comuna o
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localidad sujeta a restricciones de movilidad por cuarentenas o aislamientos
en determinados horarios y/o dias de la semana, por un acto de autoridad, o
en una regiébn en que parte significativa de su poblacion o territorio esté
sujeta a tales restricciones, segun lo establezca el reglamento.

Articulo 3.- Un reglamento dictado por intermedio del Ministro o
Ministra de Desarrollo Social y Familia y suscrito ademas por el Ministro o
Ministra de Hacienda, regulara la forma en que se entenderan verificadas las
condiciones a que se refiere el articulo 2° para la activacion de este
beneficio, asi como las circunstancias especificas que deberan cumplir los
hogares para acceder a él y las demas condiciones necesarias para su
implementacion.

Con todo, el reglamento debera contemplar como beneficiarios a
lo menos a los hogares que, ademas de cumplir con las condiciones
establecidas en el articulo 2° y el reglamento, tengan una calificacién
socioecondmica, de conformidad con el articulo 5 de la ley N° 20.379, que
corresponda al 60% de menores ingresos o mayor vulnerabilidad. Asimismo,
el subsidio o la suma total de subsidios recibidos dentro de un mes por
concepto del Ingreso Familiar de Emergencia que establece esta ley, no
podran ser inferiores al 80% del ingreso minimo mensual.

Articulo 4.- Mediante decreto supremo expedido a través del
Ministro o Ministra de Desarrollo Social y Familia, bajo la férmula "Por orden
del Presidente de la Republica”, se determinara la activacion del beneficio
por haberse verificado de las condiciones que establece esta ley y su
reglamento.

Cumplido lo anterior, la Subsecretaria de Evaluacion Social
remitird las néminas de los beneficiarios al Instituto de Prevision Social y la
Subsecretaria de Servicios Sociales ordenara el pago del Ingreso Familiar de
Emergencia, el cual se realizard& de manera automética y sin previa
postulacion.

El Ministerio de Desarrollo Social y Familia debera promover que
los hogares que formen parte de la nédmina a que se refiere el inciso anterior
accedan al beneficio de la forma mas expedita posible, haciendo uso de las
facultades y atribuciones que la ley le otorga para facilitar la concesién de la
prestacion. Asimismo, debera disponer de canales para que dichos hogares
puedan solicitar la no recepcién del beneficio.

Articulo 5.- Corresponderd al Instituto de Prevision Social realizar
el pago del Ingreso Familiar de Emergencia, por canales presenciales o
virtuales. Para tales efectos, podra celebrar convenios con una o mas
entidades publicas o privadas, que cuenten con una red de sucursales que
garantice la cobertura nacional del pago del aporte que concede esta ley,
incluyendo al Banco del Estado de Chile.
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Articulo 6.- La Subsecretaria de Servicios Sociales conocera y
resolverd los reclamos relacionados con el aporte que concede la presente
ley, de conformidad a lo establecido en la ley N° 19.880, que Establece las
Bases de los Procedimientos Administrativos que Rigen los Actos de los
Organos de la Administracion del Estado.

El plazo para reclamar serd de treinta dias, contado desde el
primer dia del mes siguiente en el cual corresponde pagar el beneficio.

Articulo 7.- Quienes perciban indebidamente el Ingreso Familiar de
Emergencia que establece esta ley deberan restituir las sumas
indebidamente percibidas, reajustadas de conformidad con la variacidon que
experimente el indice de Precios al Consumidor determinada por el Instituto
Nacional de Estadisticas, o la institucion que lo reemplace, entre el mes
anterior a aquel en que se percibié y el que antecede a su restitucion.

Articulo 8.- El Ingreso Familiar de Emergencia que concede esta
ley no constituird remuneracion o renta para ningun efecto legal y, en
consecuencia, no sera imponible ni tributable y no estara afecto a descuento
alguno.

Articulo 9.- ElI mayor gasto fiscal que represente la aplicacion de la
ley que crea el Ingreso Familiar de Emergencia Automético en Caso de
Confinamiento podra financiarse con cargo al Fondo de Estabilizacion
Econdmica y Social, sin perjuicio de los demas recursos que se destinen

para estos fines.”.”.

- Como se seiald, la indicacion numero 10 fue retirada.

000O00O

00000O

Luego, se presento la indicacion de fecha 17 de abril de 2024,
de Su Excelencia el Presidente de la Republica, para incorporar el
siguiente articulo tercero, nuevo:

“Articulo tercero.- Modificase la letra c) del articulo 2 del Decreto
con Fuerza de Ley N° 1 del Ministerio de Hacienda, del afio 2006, que
refunde en un solo fondo los recursos adicionales de estabilizacion de los
ingresos fiscales a que se refiere el decreto ley N° 3.653, de 1981, y los del
fondo de compensacion para los ingresos del cobre, constituido conforme al
convenio de préstamo BIRF N° 2.625 CH vy fija la normativa para su
operacion, sustituyendo el punto y coma (;) que sigue a la palabra “positivo”
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por un punto (.) y agregando la siguiente frase a continuacion: “Con todo, en
aquellos casos en que el superavit efectivo sea menor al balance estructural,

el aporte del saldo mencionado anteriormente sera meramente facultativo;”.”.

--Puesta en votacion la indicacion, fue aprobada por la
unanimidad de los miembros de la Comisién, Honorables Senadores
seifiores Coloma, Garcia, Insulza, Kast y Lagos.

000O00O

00000O

La indicacién nimero 11, de Su Excelencia el Presidente de la
Republica, incorpora el siguiente articulo cuarto, nuevo:

“Articulo cuarto.- Modificase la letra c) del articulo 2 del Decreto
con Fuerza de Ley N° 1 del Ministerio de Hacienda, del afio 2006, que
refunde en un solo fondo los recursos adicionales de estabilizacion de los
ingresos fiscales a que se refiere el decreto ley n° 3.653, de 1981, y los del
fondo de compensacién para los ingresos del cobre, constituido conforme al
convenio de préstamo BIRF N° 2.625 CH y fija la normativa para su
operacion, sustituyendo el punto y coma (;) que sigue a la palabra “positivo”
por un punto (.) y agregando la siguiente frase a continuacion: “Con todo, en
aquellos casos en que el superavit efectivo sea menor al balance estructural,

el aporte del saldo mencionado anteriormente sera meramente facultativo;”.”.

- Como se seiald, la indicacion numero 11 fue retirada.

000O00O

00000O

A continuacion, se presento la indicacion de fecha 17 de abril de
2024, de Su Excelencia el Presidente de la Republica, para incorporar el
siguiente articulo cuarto, nuevo:

“Articulo cuarto.- EI mayor gasto fiscal que represente la aplicaciéon
del articulo segundo de esta ley durante su primer afio de vigencia se
financiara con cargo a la Partida Presupuestaria Tesoro Publico de la Ley de
Presupuestos del Sector Publico. En los afios siguientes se estara a lo que
considere la Ley de Presupuestos del Sector Publico respectiva.”.
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--Puesta en votaciéon la indicaciéon, fue aprobada por la
unanimidad de los miembros de la Comisién, Honorables Senadores
sefiores Coloma, Garcia, Insulza, Kast y Lagos.

00000O

000O0O

La indicaciéon nimero 12, de Su Excelencia el Presidente de la
Republica, incorpora el siguiente articulo quinto, nuevo:

“Articulo quinto.- EI mayor gasto fiscal que represente la aplicacion
del articulo segundo de esta ley durante su primer afio de vigencia se
financiara con cargo a la Partida Presupuestaria Tesoro Publico de la Ley de
Presupuestos del Sector Publico. En los afios siguientes se estard a lo que
considere la Ley de Presupuestos del Sector Publico respectiva.”.

- Como se seiald, la indicacion numero 12 fue retirada.

000O00O

Articulo transitorio

Dispone que la presente ley entrard en vigencia a contar del
primer dia del mes siguiente a su publicacion en el Diario Oficial.

En este articulo recaydé la indicacién nimero 13, de Su
Excelencia el Presidente de la Republica, para agregar la siguiente frase
entre la palabra “Oficial” y el punto final: “, con excepcion del articulo 1° ter
qgue introduce su numeral 3), que entrara en vigencia el 11 de marzo de
2026".

- Como se seialod, la indicacion numero 13 fue retirada.

00000

La indicacién niimero 14, de Su Excelencia el Presidente de la

Republica, agrega el siguiente articulo segundo transitorio, nuevo, pasando
el actual articulo transitorio a ser primero transitorio:

“Articulo segundo transitorio.- El o los aportes que deban
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realizarse al Fondo para Desastres Naturales de la ley 20.128 para completar
los US $1.000 millones con cargo a la venta de activos o excedentes
estacionales de caja del Tesoro Publico, o con cargo al Fondo de
Estabilizacion Econémica y Social, de conformidad a lo establecido en la
letra a) de su articulo 10 bis, deberan ser transferidos completamente, a mas
tardar, dentro de los 90 dias corridos siguientes a la publicacion de la
presente ley.”.”.

- Como se seialg, la indicacion numero 14 fue retirada.

000O00O

A continuacion, se presento la indicacion de fecha 17 de abril de
2024, de Su Excelencia el Presidente de la Republica, para sustituir el
articulo transitorio por los siguientes:

“Articulo primero transitorio.- Las modificaciones realizadas a la
Ley N° 20.128 entrardn en vigencia a contar del primer dia del mes siguiente
a su publicacion en el Diario Oficial, con las excepciones establecidas en los
numerales siguientes:

1) El articulo 1° ter de la ley N° 20.128, sobre responsabilidad
fiscal, introducido por el numeral 3) del articulo primero, entrara en vigencia
el 31 de marzo de 2026.

2) Los retiros contemplados en el articulo 8° de la ley N° 20.128,
sobre responsabilidad fiscal, introducido por el numeral 6) del articulo
primero, no podran realizarse hasta después de transcurrido un afio desde la
entrada en vigencia de la presente ley.

3) El articulo 5 de la ley N° 21.148, que crea al Consejo Fiscal
Auténomo, entrard en vigencia el primer dia del 6° mes desde la publicacion
de esta ley.

Articulo segundo transitorio.- EI mayor gasto que irrogue el
funcionamiento del Consejo, en virtud de las modificaciones al articulo 7° de
la ley N° 21.148, que crea al Consejo Fiscal Autbnomo, se haran con cargo a
los recursos que anualmente contemple la Ley de Presupuestos vigente, sin
perjuicio de los recursos que se otorguen por leyes especiales.”.

La sefora Directora informd a los sefiores Senadores que, de
acuerdo al dltimo paquete de indicaciones del Ejecutivo, el proyecto de ley
tendria vigencia desde el afio 2026, pero que se les habia solicitado que
fuese a partir del afio 2025. Reconocioé que su posicidn inicial era mantener
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la fecha de la indicacion, de manera tal que no existiera una opinion errada
de que el actual Gobierno buscaria activar alguna Clausula de Escape
durante su periodo, pero como se insistio en el ajuste referente a que entre
en vigencia el afio 2025 la posibilidad de activar la Clausula de Escape,
como Ejecutivo no tenian mayores inconvenientes en dicha modificacién.

El Honorable Senador sefior Garcia reconocio6 tener algin grado
de preocupacién por la circunstancia de que, préximo a comenzar el afio
2025, habiéndose fijado las metas fiscales, ya se esté considerando
desviarse de las mismas en el mediano plazo a partir del afio 2025.

La sefiora Directora explic6 que la iniciativa legal consideraba
gue pudiese entrar en vigencia el aflo 2026, pero ante la solicitud de que
entrase en vigencia antes correspondia hacer la adecuacion en lo que
concierne a la Clausula de Escape. Insisti6 en que como Ejecutivo no
asumieron la postura de que necesariamente debia comenzar el afio 2025,
sino que mas bien ajustaron la redaccién en base a los requerimientos que
recibieron.

El Honorable Senador sefor Kast precis6 que actualmente el
gobierno de turno puede desviarse de las metas fiscales sin tener que dar
mayores explicaciones. Agregd que con el adelantamiento de la activacion
de la Clausula de Escape al afio 2025, en caso de que se resuelva usar tal
herramienta se tendria que cumplir mayores exigencias, de acuerdo a un
mecanismo mas formal.

En atencién a la aprobacién de la indicacion del Ejecutivo que
incorpora un nuevo articulo cuarto permanente, la unanimidad de los sefiores
Senadores estimo innecesario el articulo segundo transitorio propuesto en la
indicacion.

--Puesta en votacién la indicacién, ésta fue aprobada, con
modificaciones, por la unanimidad de los miembros de la Comisidn,
Honorables Senadores sefores Coloma, Garcia, Insulza, Kast y Lagos.

INFORMES FINANCIEROS

- El informe financiero N° 124, de 29 de septiembre de 2021,
sefiala de modo textual lo siguiente:

“l. Antecedentes
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En las ultimas décadas nuestro pais se ha caracterizado por una
gestion financiera del Estado responsable y ordenada. Estas condiciones han
permitido, entre otros factores, un desarrollo econdmico y social sostenido
por mas de veinte afios. Dicho camino permitié reducir la pobreza en forma
importante, mejorar las condiciones de vida de nuestros compatriotas y
mantener ahorros para enfrentar crisis de distinta indole.

Continuando con esta tradicién de manejo fiscal responsable y del
proceso de renovacion del marco institucional que lo hace posible,
consideramos relevante y urgente generar nuevas herramientas en la
materia. Esto se hace particularmente relevante al enfrentar las nuevas
exigencias impuestas por la crisis econémica, social y sanitaria producto del
Covid-19 y la necesidad de recuperar la estabilidad y capacidad de ahorro
del pais que permitan hacer frente a un futuro incierto.

Estas propuestas se sustentan en el importante rol que juega el
cuidado de las cuentas fiscales en el desarrollo de nuestro pais y sus
habitantes. Asi, esta propuesta se enmarca en la continua renovacion de
nuestra institucionalidad fiscal, con la finalidad de complementar y
modernizar los instrumentos disponibles para cuidar las finanzas publicas en
nuestro pais.

Iniciativas de responsabilidad v sostenibilidad fiscal

El aio 2000 se implementaron diversas innovaciones en el
proceso de formulacion, ejecucion y rendicion de cuentas del presupuesto
publico, con la finalidad de hacerlo mas responsable y eficiente. En esta
linea, una de las primeras medidas adoptadas fue la Regla Fiscal de Balance
Estructural de un 1% del PIB en el Proyecto de Ley de Presupuestos del
Sector Publico para el afio 2001, y que se mantuvo por varios afios. Esto
genero credibilidad y sostenibilidad de los recursos.

Al mismo tiempo, la definicion de parametros desde comisiones de
expertos independientes, a través de mecanismos publicamente conocidos,
daba mayor transparencia y credibilidad a la misma. De esta forma, una regla
fiscal de estas caracteristicas constituyd una innovaciéon de punta a nivel
global en el momento de su discusion y aplicacion.

Lo anterior fue complementado con diversos instrumentos de
gestion de recursos publicos, los que permitieron asignaciones y ejecuciones
mas eficientes. Entre ellas se encuentran las indicaciones de desempefio, las
evaluaciones de programas, los Programas de Mejoramiento de Gestion
(PMG), entre otras.

A su vez, también destacan los avances en informacion fiscal. Se
amplié la frecuencia y los tipos de publicaciones a cargo de la Direccién de
Presupuestos (DIPRES), ademas de mejorar su calidad. De esta forma, hoy
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se cuenta con un sistema de informacién fiscal robusto, con un cronograma
claro de publicacién, que da cuenta de la ejecucién presupuestaria del
Gobierno, la gestion financiera de las empresas publicas, la gestién
financiera municipal, y de los activos y pasivos del sector publico, entre otros.
Adicionalmente, resaltan los Informes de Finanzas Publicas y las
Estadisticas del Sector Publico.

Ademas, cabe sefalar que la periodicidad de estas publicaciones
se ha incrementado en el tiempo. Por ejemplo, la informacién sobre la
ejecucion presupuestaria y el nivel de deuda del gobierno central hoy se
publica de forma mensual. En tanto, el Informe de Finanzas Publicas
actualmente se publica trimestralmente, mientras que hace unos afios atras
se presentaba una vez afio, junto con el ingreso del proyecto de ley de
presupuestos del sector publico respectivo al Congreso Nacional.

A lo anterior, se suma la publicacion de los Balances de Gestion
Integral de las instituciones publicas, la publicacion de la ley N°21.211, sobre
informacion y rendicion de gastos reservados, la creacion del portal Chile
Compras, mejoras a los procesos de licitacion publica, entre otras medidas.
Todo lo anterior, sin perjuicio de los diversos deberes de informacion para
con el Congreso Nacional, establecidas en las leyes de presupuesto de cada
afo, y de otras normas legales.

De esta manera, nuestro pais cuenta hoy con un sistema de
informacion fiscal robusto, con un cronograma claro de publicacién. Estas
mejoras al sistema de informacion fiscal se complementan con la adopcion
de los estandares del Manuel de Estadisticas Fiscales del FMI de 2001, que
fueron adoptadas desde el 2003, lo que permitid que nuestro pais fuera de
los pocos que contaba con informacion fiscal a los mas altos estandares.

Complementariamente, la gestion de activos y pasivos del sector
publico ha tenido mejoras relevantes, destacando la creacién de una unidad
profesional abocada a esta tarea en la Direccidn de Presupuestos, que ha
generado una reduccién de costos y de riesgo en la administracion de los
fondos, a la vez de rentabilizar los activos soberanos. Dicha unidad,
adicionalmente, se ha preocupado de actualizar los estandares de gestion de
los recursos publicos a las nuevas normativas vigentes en nuestro pais.

Ley N°20.128, de Responsabilidad Fiscal

Desde el punto de vista juridico-institucional, uno de los hitos mas
importantes fue la publicacién, en 2006, de la Ley N°20.128, sobre
Responsabilidad Fiscal, que contempl6é una serie de reformas relevantes al
sistema de gestion de recursos publicos de nuestro pais. Esta Ley establecio
la obligacién legal de fijar las bases politica fiscal que guiara a cada nueva
administracion al comienzo de su mandato y de incorporar estimaciones
anuales del balance estructural del pais en el programa financiero, la
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creacion del Fondo de Reserva de Pensiones y refundicion de dos fondos de
activos nacionales (los recursos adicionales de estabilizacién de los ingresos
fiscales a que se refiere el decreto ley N°3.653, de 1981, y los del Fondo de
Compensacion para los Ingresos del Cobre) en el Fondo de Estabilidad
Econdmica y Social (FEES), modernizacion del sistema de evaluacion de
proyectos publicos, entre otros.

Principios resultados y situacién actual

Como se menciond previamente, el desempefio fiscal de Chile
durante las ultimas décadas ha sido de gran éxito, fruto del acuerdo politico y
social que generd una robusta institucionalidad en esta materia.

En efecto, el buen rendimiento de la economia chilena frente a
shocks econdmicos adversos (como lo fue en los periodos 2001-2003, 2008-
2009 y la crisis actual producto de la pandemia del COVID- 19) es resultado
de una politica fiscal contra ciclica, fundamentada en la gestion responsable
de los recursos y la confianza de los agentes externos respecto de ella.
Como resultado de ello, en 2008 el pais alcanzé un nivel de activos netos de
deuda de 19% del PIB, situacién que en 1990 correspondia a una deuda
neta de activos del orden de 29% del PIB.

Adicionalmente, se observé una mejora importante en indicadores
de eficiencia en el manejo de recursos estatales medido por organismos
internacionales, junto con resultados positivos en las evaluaciones aplicadas
por el FMI, la Organizacion para la Cooperacion y Desarrollo Econémico
(OCDE), el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y el Banco Mundial
(BM), y el International Budget Project. En dichos informes, se destacé la
rapidez de la mejora en materia fiscal, las medidas adoptadas y su aplicacion
efectiva.

Finalmente, los logros del pais en esta materia tuvieron, y tienen
hasta el dia de hoy, un impacto directo en las familias, permitiendo un mayor
crecimiento econdémico, recursos adicionales para hacer frente de mejor
manera a los aflos de crisis, y un mayor acceso a mecanismos de
financiamiento. Ciertamente, una institucionalidad fiscal robusta ha sido un
elemento clave para el aseguramiento permanente y responsable de una
amplia gama de programas y prestaciones sociales implementadas durante
las ultimas décadas.

Durante los ultimos afios la situacion fiscal ha cambiado de
tendencia. Llevamos 8 afios seguidos de déficits fiscales y estamos
enfrentando la mayor crisis econdmica desde 1982, lo que ha implicado
incrementa el gasto fiscal a niveles historicos para poder ir en ayuda de las
familias y emprendimientos del pais.
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Dado lo anterior, la situacion fiscal a esta fecha corresponde adn
déficit durante 2020 de 7,3% del PIB, y una deuda bruta de 32% del PIB, y se
proyecta para 2021 un déficit fiscal similar. En este contexto, el presente
proyecto de ley propone retomar el robustecimiento de la institucionalidad
fiscal, con el fin de apuntalar una senda de recuperacién fiscal sostenible,
gue nos permita volver a ahorrar para futuras crisis, entregar bonanzas y
estabilidad econdmica para las familias, y asegurar el financiamiento para las
urgentes transformaciones sociales que nuestro pais necesita.

Il. Descripcidn de la iniciativa Objetivos del Proyecto de Ley
Los principales objetivos del proyecto de ley que se propone son:

1. Dotar a la regla fiscal de un ancla en la posicion financiera
neta del Gobierno Central.

Desde su incorporacion y hasta la fecha, la regla fiscal ha
descansado sobre una meta de saldo estructural. Esto ha buscado que las
cuentas fiscales de corto plazo se guien por un criterio de largo plazo, y que
la meta de balance estructural se determine en base a criterios de
sostenibilidad de la deuda.

A inicios de la regla, cuando la meta era 1% del PIB de superavit
estructural -posteriormente corregido a 0,5% del PIB- se consideraban
criterios como pasivos previsionales y deuda subordinada al Banco Central,
entre otros, para definir una meta superavitaria en lugar de un balance.

Sin embargo, desde el déficit estructural incurrido en 2009,
producto de la politica fiscal aplicada por la crisis, el resultado estructural ha
sido deficitario, con una busqueda constante hacia un balance que a la fecha
aun no se logra alcanzar.

Adicionalmente, se han generado obligaciones financieras “bajo la
linea”, es decir, que no estan rescatadas en la cobertura sobre la que opera
la regla, que no impactan el balance estructural de un afio en particular, pero
si tienen efecto en la posicion financiera neta del afio o en su senda
posterior.

Por ultimo, la evaluacién crediticia de la deuda soberana por parte
de agendas clasificadoras ha mostrado que, junto con una expectativa de
estabilizacion de la deuda publica, es igualmente importante el nivel que ésta
alcance en el largo plazo. Por esto, este proyecto de ley propone obligar a
determinar una meta explicita de posicion financiera neta y la gestion
esperada en politica de activos, lo que a su vez conlleva revelar una meta
implicita para la deuda bruta y la acumulacion de activos, utilizando como
herramienta instrumental para alcanzar dicha meta los resultados de balance
estructural esperados para los afios de gestion del gobierno.
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2. Permitir una mayor flexibilidad a la institucionalidad fiscal
durante etapas de estrés.

Cuando en el afio 2009 la economia se enfrentd a una crisis
mundial, el marco fiscal vigente no regulaba la posibilidad de incumplir la
meta de balance estructural bajo un pretexto justificado de crisis econémica.
Esto llevd a que se realizaran ajustes en los parametros de calculo de los
ingresos estructurales.

Posteriormente, producto del terremoto del 27 de febrero de 2010,
volvid a producirse un evento que obligé a alejarse de las metas con las que
se elaboro la Ley de Presupuestos de dicho afio.

Dado los ajustes realizados durante el afio 2009, y pronto a
cumplirse 10 afios de la regla fiscal, el Ministerio de Hacienda convocé a
siete economistas expertos en temas fiscales, para crear un Comité,
encabezado por Don Vittorio Corbo, que revisara, evaluara y propusiera
mejoras a la regla fiscal.

Una de las propuestas del Comité fue generar una mayor
institucionalidad alrededor de la regla, con la creacién de un Consejo Fiscal
gue tuviera un rol evaluador técnico de la politica fiscal y se encarga del
monitoreo de su implementacion y la posibilidad de establecer clausulas de
escape, es decir, que frente a la existencia de circunstancias extremas o
excepcionales en las cuales puede ser conveniente cambiar transitoriamente
la meta, el Ejecutivo pueda desviarse justificadamente. Frente a la invocacion
de clausulas de escape, el Comité recomendd que el Consejo Fiscal diera
una opinién respecto a su validez, y que el Ejecutivo preparara un programa
de ajuste encaminado a restablecer la posicion de activos financieros netos
del Fisco.

Aungue se ha avanzado en el establecimiento del Consejo Fiscal
recomendado, los ajustes al marco fiscal no introdujeron la posibilidad de
invocar clausulas de escape. Con todo, hacia fines de 2019 fue necesario un
nuevo desvio de la meta, posterior a la respuesta fiscal realizada por el
estallido social.

En lo que va de 2020 y 2021 la meta se ha modificado en virtud de
situaciones que son de origen exdgeno, como lo es la pandemia del COVID-
19, pero sin contar con un marco regulado para las desviaciones a los
objetivos en un contexto altamente justificable. Por lo tanto, después de mas
de una década en donde los distintos gobiernos han invocado clausulas de
escape de facto en mas de una ocasién, se hace necesario introducir un
esquema que permita incurrir en desvios de las metas cuando las
condiciones econdmicas y sociales lo hagan justificable.
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3. Regular de forma clara los eventuales desvios de la regla
fiscal definida, asi como su posterior recuperacion.

Introducir la posibilidad de desvios justificados en el cumplimiento
de la meta también exige incluir criterios preestablecidos que permitan
abarcar el mayor numero de eventos inesperados posibles, pero
manteniendo principios Unicos y comunes compartidos, que den real
sustento a las desviaciones, y permitan un analisis fundamentado por parte
de la ciudadania al momento de hacer su evaluacion. Adicionalmente, se
establece la obligacién de declarar de manera transparente cual es la senda
necesaria a cumplir, en caso de que traspase los afios de la administracion
de un gobierno en particular, para retomar los niveles de posicién financiera
neta que se tenian como objetivo.

4. Proporcionar una mayor transparencia a la institucionalidad
fiscal del pais.

La experiencia nacional e internacional indica que una regla sera
efectiva solo si su cumplimiento es creible por el resto de los actores
relevantes. La credibilidad en el caso de una regla fiscal, a su vez, no solo se
mide por el logro de los objetivos, también por la forma en que se alcanzan.
Asi, aumentar la exigencia de transparencia en las cifras fiscales fortalecera
la confianza en la regla fiscal y el actuar del gobierno.

5. Brindar un mayor sistema de control y seguimiento a la
regla fiscal.

La obligacion de reportar con mayor frecuencia y en mayor detalle
las metas y avance hacia las mismas por parte de cada administracion,
permite un mayor control ciudadano respecto del cumplimiento de los
objetivos de mediano plazo, y del eventual impacto en sostenibilidad que las
acciones de un gobierno tendran en el futuro.

Contenido del Proyecto de Ley

Los principales elementos del proyecto de ley son:

1. Regla dual: complementar la regla de balance estructural con
metas de deuda publica. De esta manera, se conserva el foco en un objetivo
de Balance Estructural, pero con justificaciéon explicita de sostenibilidad
fiscal.

2. Clausulas de escape: formalizar y regular un procedimiento
para los casos en que sea necesario desviarse de las metas de politica
fiscal, estableciendo clausulas de escape a las metas de politica fiscal.
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3. Publicaciéon estimaciones mediano plazo: incorporar la
obligacion de publicar los resultados esperados de balance estructural y
posicion financiera neta al término de cada administracion. Adicionalmente,
se debera publicar un documento técnico con una proyeccién a 10 afos
plazo.

4. Evaluacion de Metas de Politica Fiscal: se incorpora la
obligacién de informar el cumplimiento de las metas de politica fiscal en la
mitad y hacia el final del periodo de cada administracion.

5. Informes Financieros: elevar a rango legal la obligacién de
elaborar los Informes Financieros de proyectos de ley e indicaciones,
ordenando la publicacion de aquellos y de sus fuentes.

lll. Efecto del proyecto de ley sobre el Presupuesto Fiscal

El presente proyecto de ley no irroga gasto fiscal. De acuerdo
con lo sefalado previamente, éste robustece todavia mas la institucionalidad
de las finanzas publicas, fortaleciendo su calidad, disefio, credibilidad y
transparencia.

Los cambios propuestos en el presente proyecto de ley, en
tanto, implican que la meta de balance estructural sera complementada
por una meta de posicidén financiera neta. Actualmente, la politica fiscal se
guia por una regla de balance estructural, la cual determina el nivel de gasto
qgue es compatible con la meta de saldo estructural definida por el Ejecutivo.
Esta proyeccion es actualizada y publicada trimestralmente en el Informe de
Finanzas Publicas. De esta forma, la proyeccion de gasto sera aquella
compatible con ambos criterios, robusteciendo de forma significativa la
sostenibilidad de la politica fiscal. Esta regla, ademas, incorporara una
clausula de escape clara y explicita que reducira la discrecionalidad en el
establecimiento de las metas antes sefialadas, entregando mayor certeza y
predictibilidad de la politica fiscal.

En tanto, el presente proyecto de ley mejora de forma
importante la publicidad de la politica fiscal. Hoy, el Informe de Finanzas
Publicas presenta las proyecciones de la situacion fiscal para el afio actual y
los préximos cuatro afios, mientras que el presente proyecto incorpora la
entrega de un documento técnico, al final de cada administracién, con
proyecciones del balance estructural y posicion financiera neta para los
préximos 10 afos.

Ademas, el presente proyecto de ley fortalece la rendicién de
cuentas de la politica fiscal. Actualmente, no existe un mecanismo donde
el Ejecutivo rinda cuentas respecto de los metas establecidos en su
administracion. En este sentido, el presente proyecto incorpora la obligacién
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de informar el cumplimiento de las metas de politica fiscal en la mitad y hacia
el final del periodo de cada administracion.

IV. Fuentes de Informacion

- Texto del Mensaje N°188-369 del Presidente de la Republica,
con el que inicia un Proyecto de Ley que modifica la Ley N°20.128, de
responsabilidad fiscal.

- Ley N°20.128, de Responsabilidad Fiscal, jcorrespondiente a!
afo 2006.

- Informe de Finanzas Publicas Tercer Trimestre 2021.".

- Posteriormente, se presentd el informe financiero
complementario N° 6, de 3 de enero de 2022, elaborado por la Direccién de
Presupuestos, del siguiente tenor:

“l. Antecedentes

Las indicaciones presentadas en Segundo Tramite Constitucional
en el Senado, buscan profundizar las materias y facultades con el fin de
relevar la importancia de la senda de consolidacion de las finanzas publicas.

Estas indicaciones abordan, ademas, materias recomendadas por
el Consejo Fiscal Autonomo (CFA), dado la importante labor que realizan
para la sostenibilidad fiscal.

Il. Modificaciones propuestas

Las indicaciones modifican el articulado propuesto en el siguiente
tenor:

1. Faculta al Consejo Fiscal Autbnomo (CFA) a emitir su
opinion en diversas materias:

- ElI CFA podra, de oficio, emitir su opinién cuando considere que
se producen los eventos de desviacién de la politica fiscal, que ameriten la
modificacién del decreto que la establece.

- Incorpora al CFA como receptor del deber de informacion del
Ministerio de Hacienda sobre el informe y documento metodoldgico que éste
debe emitir tanto a la mitad como al final del periodo de mandato, respecto
del cumplimiento de las metas de politica fiscal.

- Finalmente, se agrega una nueva obligaciéon al CFA, quien
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deberd emitir una opinidbn fundada acerca de la conveniencia de las
modificaciones que puedan emitirse al decreto que fija la politica fiscal, para
la sostenibilidad fiscal, en el marco de sus potestades legales.

2. Permite al Ministerio de Hacienda iniciar un programa de
formadores de mercado.

El articulo permite contar con un Programa de Formadores de
Mercado e Intercambio Temporal de valores, que tiene como objetivo
aumentar la liquidez del mercado de renta fija local. Un mercado de renta fija
con mayor liquidez permite recurrir a crédito doméstico en mejores
condiciones y con mas facil acceso, asi como también fomentando mayor
transparencia en el mercado de renta fija local, al hacer los precios de
mercado mas transparentes.

Los Formadores de Mercado son personas juridicas, designadas a
través del Ministerio de Hacienda, con el fin de proveer liquidez a los titulos
soberanos, lo cual implica una serie de obligaciones, tales como: participar
en el mercado primario de manera consistente y sustancial, actuar como
creador de mercado en el mercado secundario, lo cual implica proveer
liquidez a los titulos del gobierno, ofreciendo activamente precios de compras
y ventas; y proveer informacion de mercado a la Oficina de la Deuda Publica
del Ministerio de Hacienda.

De este modo, se incorporaran adecuaciones que permitan el
Intercambio Temporal de valores, agregando ademas los resguardos que
permitan al Fisco garantizar el cumplimiento de la devolucion de él o los
titulos intercambiados temporalmente y que lo protejan en caso de
incumplimiento. Para cumplir con lo anterior, junto a la entrega del Fisco de
los bonos solicitados, se recibira a cambio, por parte de los FM, otros bonos
o valores representativos de deuda publica por un valor de mercado que sea,
al menos, equivalente al de los valores de mercado entregados por el Fisco.
Dada esta operativa, estos intercambios temporales no afectan el nivel de
endeudamiento del Estado.

3. Finalmente, se presentan las modificaciones a la Ley N°
21.148, que crea al Consejo Fiscal Autbnomo, respecto a las facultades
de dicho Consejo:

- Permite al CFA evaluar y monitorear el calculo del ajuste ciclico
efectuado por la Direccién de Presupuestos no solo para el afio en ejecucion
y el presupuestado, sino también a aquellos comprendidos en el programa
financiero de mediano plazo.

- Faculta al CFA para evaluar y monitorear las proyecciones del
balance efectivo, la deuda publica y el uso de activos financieros, para el afio
en ejecucion, el presupuestado y aquellos comprendidos en el programa
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financiero de mediano plazo.

- Modifica los meses en que el Consejo debe exponer ante la
Comision Especial Mixta de Presupuestos sobre el ejercicio de sus funciones
y atribuciones. Actualmente, su obligacion era ir los meses de abril y
septiembre, y a partir de ahora serian los meses de mayo y octubre.

- Mandata a la Direccion de Presupuestos, quien es la contraparte
técnica del Consejo, para que en cuanto a la informacién que se le solicite
por el Consejo, para el adecuado cumplimiento de sus funciones, ésta deba
entregarla sea se encuentre en su poder o pueda construirse a partir de los
antecedentes que dicho servicio mantenga.

- Regula las sesiones ordinarias y extraordinarias del Consejo,
disponiendo, ademas, que el Ministerio de Hacienda y DIPRES solo deben
estar presentes en las ordinarias, junto con realizar otras adecuaciones
formales.

Il. Efecto del proyecto de ley sobre el Presupuesto Fiscal

El presente proyecto de ley no irroga gasto fiscal.

IV. Fuentes de Informacién

- Mensaje N°426-369 del Presidente de la Republica.

- Ley N°20.128, de Responsabilidad Fiscal, correspondiente al afio
2006.

- Informe de Finanzas Publicas Tercer Trimestre 2021.
- Nota N°8 del Consejo Fiscal Autbnomo. Reflexiones del Consejo

Fiscal Autbnomo respecto del Proyecto que modifica la Ley de
Responsabilidad Fiscal. 14 de diciembre de 2021.".

- Luego, se presentd el informe financiero complementario N°
135, de 19 de agosto de 2022, elaborado por la Direccién de Presupuestos,
del siguiente tenor:

“l. Antecedentes

Las presentes indicaciones a este Proyecto de Ley (N° 116-370)
tienen como objetivo reforzar los objetivos del proyecto en la siguiente forma:

a. Para promover la sostenibilidad de las finanzas publicas y
promover su comportamiento contraciclico, se fortalece y flexibiliza de la
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regla fiscal. En particular, se complementa la regla del Balance Estructural
con un ancla de Deuda Bruta del Gobierno Central Total. Ademas, se
establece un mecanismo de “Clausula de Escape” que permitird al Gobierno
desviarse temporalmente de las metas fiscales de Balance Estructural, ante
eventos extraordinarios y transitorios, ajenos al accionar propio de la
administracion y que ocasionen un deterioro significativo en la actividad
econdémica, el empleo o perjudiguen considerablemente la situacion
financiera o sostenibilidad econémica y/o social del pais.

b. Se crea el Fondo para Desastres Naturales (Foden), destinado
a financiar gastos e iniciativas fiscales para atender los efectos de uno o mas
desastres naturales; y el Ingreso Familiar de Emergencia (IFE) Automatico
en Caso de Confinamiento, con el objeto de atenuar las disminuciones de
ingresos que sufran los hogares por una situaciéon de emergencia.

c. Para robustecer los fondos soberanos existentes, se hacen
modificaciones al Fondo de Estabilizacién Econémica y Social (FEES) y al
Fondo de Reserva de Pensiones (FRP). En cuanto al FEES, se establece
como principal objeto la estabilidad de las finanzas publicas y la provision de
bienes y servicios publicos a través del tiempo, ante cambios abruptos en el
ciclo econdmico y eventos extraordinarios, mediante la adicion de una regla
preferente de acumulacién y uso ligada al balance efectivo y estructural. En
cuanto al FRP, se extinguird si el valor total de los activos del Fondo
valorizados a julio del aflo respectivo no supera el 0,5% del PIB del afio
anterior, y se elimina la obligacion de enterar un aporte anual que permita
alcanzar un aporte total anual del 0,2% del Producto Interno Bruto del afio
anterior.

d. Se amplian las funciones de evaluacién, monitoreo y opinion del
Consejo Fiscal Autonomo (CFA), respecto del calculo del ajuste ciclico, las
proyecciones del balance efectivo y Deuda Bruta del Gobierno Central, asi
como en la implementacion de clausulas de escape, tanto para el afio en
ejecucion, el presupuestado y aquellos comprendidos en el programa
financiero de mediano plazo. Finalmente, se aumenta la cantidad de
reuniones mensuales maximas consideradas en su dieta.

e. En cuanto a los Informes Financieros que elabora la Direccién
de Presupuestos, se explicita la oportunidad de su presentacion, y se sefiala
gue, una vez publicada una ley en el Diario Oficial, se debera publicar un
informe financiero consolidado, dando cuenta de todos los efectos netos de
ingresos y/o gastos, que pudiere importar la aplicacion de las normas de la
legislacion.

f. Se sefiala que la Direccion de Presupuestos debera informar
anualmente a las Comisiones de Hacienda de la Camara de Diputadas y
Diputados y Senado, ademas de publicar en la pagina web institucional,
sobre las siguientes materias referidas a la eficiencia del gasto: informes de
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resultados de las evaluaciones de programas terminadas en el periodo, y
antecedentes relativos a la planificacion estratégica de los érganos de la
administracion del Estado.

g. Se agrega un articulo que permite, que personas juridicas
designadas a través del Ministerio de Hacienda, puedan realizar intercambios
temporales de valores de deuda publica, en el contexto de un programa de
formadores de mercado que disponga, regule e implemente el Ministerio de
Hacienda.

Il. Efecto del proyecto de ley sobre el Presupuesto Fiscal
.1 Fondo para Desastres Naturales (Foden

La implementacién del Foden no irrogard mayor gasto fiscal, dado
gue estara constituido por uno o mas aportes con cargo a la venta de activos
0 excedentes estacionales de caja del Tesoro Publico, o con cargo al FEES,
hasta completar US$1.000 millones, lo que implica transacciones bajo la
linea, no viéndose afectado el patrimonio neto del Estado.

1.2 IFE Automatico en Caso de Confinamiento

El mayor gasto publico por IFE Automatico en Caso de
Confinamiento no se puede estimar debido a la imposibilidad de estimar una
probabilidad de ocurrencia de las circunstancias que activan el pago del
beneficio, establecidas en las indicaciones. No obstante, su financiamiento
provendra, preferentemente, del FEES, sin perjuicio de los demas recursos
gue se destinen para estos fines.

11.3 Modificaciones Institucionales

Para estimar el efecto fiscal de aumentar el maximo total de
Unidades de Fomento (UF) percibidas por mes calendario de los consejeros
del CFA de 72 UF a 120 UF, se asume, en un criterio conservador, que
siempre se alcanzara el maximo de sesiones (equivalente al pago de 10
sesiones, en vez de las 6 sesiones establecidas previamente), por lo que
cada Consejero recibird 48 UF adicionales por mes, mientras que el
Presidente recibird 72 UF mas por mes (debido a que su dieta es 50%
mayor). El mayor gasto fiscal por afio estimado alcanza las 3.600 UF en
régimen, equivalentes a 122.304 miles de pesos en moneda de 2022.



168

Cuadro 1. Estimacién Costo Fiscal Modificaciones a la Ley N° 21.148,
que crea el Consejo Fiscal Auténomo

: 2023y

Mayor costo fiscal - 2922_ | régimen
' Unidades de Fomento (UF) 90|  3.600
Millones de pesos 2022 306 1223

MNotas:

{1} El valor de la UF equivale a 33.973,36 pesos, correspondiente al 9 de septiembre de 2022, ultimo valor
proyectado por el Servicio de Impuestos Internos (SII) al 18 de agosto de 2022,

(2) Considerando el maximo de 10 sesiones por mes calendario.

(3) Se asume gue la ley entra en vigencia en octubre de 2022, por lo que se percibiria un aumento de dieta
por solo 3 mesas an 2022,

Fuente: Dipres y SII.

Respecto de las modificaciones a la elaboracion de Informes
Financieros, estas no irrogaran un mayor gasto fiscal, por cuanto las
tareas se realizardn con recursos y dotacion vigentes de la Direccién de
Presupuestos.

Respecto del programa de formadores de mercado, tal como
sefial el IF N° 06 de 2022, no irroga gasto fiscal. Cabe sefialar que, dada
la regulacion establecida, estos intercambios temporales no afectan el nivel
de endeudamiento del Estado.

El mayor gasto fiscal que represente la aplicacion de la ley que
crea el Ingreso Familiar de Emergencia Automatico en Caso de
Confinamiento se financiara con cargo al Fondo de Estabilizacion Econémica
y Social, sin perjuicio de los demas recursos que se destinen para estos
fines.

El mayor gasto fiscal que represente la aplicacion del articulo
segundo de esta ley durante su primer afio de vigencia se financiara con
cargo a la Partida Presupuestaria Tesoro Publico de la Ley de Presupuestos
del Sector Publico. En los afios siguientes se estara a lo que considere la Ley
de Presupuestos del Sector Publico respectiva.

lll. Fuentes de informacién

- Mensaje de S.E. el Presidente de la Republica, mediante el cual
formula Indicaciones al Proyecto de Ley que modifica la Ley N°20.128, sobre
Responsabilidad Fiscal.

- Ley N°21.148, que crea el Consejo Fiscal Autbnomo.

- Acta N°8 del Consejo Fiscal Autonomo. Reflexiones del Consejo

Fiscal Autbnomo respecto del Proyecto que modifica la Ley de
Responsabilidad Fiscal. 14 de diciembre de 2021.
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- Informe Técnico del CFA N°3: Informe para el fortalecimiento de
la regla fiscal: ancla de deuda, clausulas de escape y mecanismos de
correccion. 7 de abril de 2021.".

- Enseguida, se presento el informe financiero sustitutivo N° 87,
de 8 de abril de 2024, elaborado por la Direccion de Presupuestos, del
siguiente tenor:

“l. Antecedentes

Las presentes indicaciones (N° 35-372) a este Proyecto de Ley
tienen como fin reforzar los objetivos del proyecto en la siguiente forma:

a. Se complementa la regla del Balance Estructural con un ancla
de Deuda Bruta del Gobierno Central Total. Ademas, se establece un
mecanismo de "Clausula de Escape" que permitira al Gobierno desviarse
temporalmente de las metas fiscales de Balance Estructural, ante eventos
extraordinarios y transitorios, ajenos al accionar propio de la administracion y
gue ocasionen un deterioro significativo en la actividad econémica, el empleo
o perjudiguen considerablemente la situacion financiera o sostenibilidad
econdmica y/o social del pais.

b. En cuanto al Fondo de Estabilizacion Economica y Social
(FEES), se establece una regla preferente de acumulacion y uso ligada al
balance efectivo y estructural. En cuanto al Fondo de Reserva de Pensiones
(FRP), se extinguira si el valor total de los activos del Fondo valorizados a
julio del afo respectivo no supera el 0,5% del PIB del afio anterior, se elimina
la obligacion de enterar un aporte anual que permita alcanzar un aporte total
anual del 0,2% del Producto Interno Bruto del afio anterior, y se define una
regla de retiro para su uso.

c. Respecto del Consejo Fiscal Autbnomo (CFA) se contemplan
las siguientes modificaciones:

i) Se amplian las funciones de evaluacién y monitoreo del CFA,
respecto del calculo del ajuste ciclico, las proyecciones de los indicadores
que guien las reglas fiscales vigentes, y de los Activos Financieros del
Tesoro Publico, tanto para el afio en ejecucién, el presupuestado y aquellos
comprendidos en el programa financiero de mediano plazo, incluyendo los
escenarios alternativos. Adicionalmente, deberdn manifestar su opinion ante
eventuales desviaciones del cumplimiento de las metas establecidas y
proponer de medidas de mitigacion.

ii) Con el fin de reconocer la dedicacion horaria del Consejo, se
aumenta a 10 la cantidad de reuniones mensuales maximas consideradas en
su dieta.
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Adicionalmente, el Presidente recibird una dieta aumentada en el
50%, junto con una dieta fija mensual de 50 UF, en linea con las nuevas
funciones de gestion y administracion interna establecidas.

iii) Se incorporan incompatibilidades adicionales con la labor de
consejero.

d. En cuanto a los Informes Financieros que elabora la Direccién
de Presupuestos, se explicita la oportunidad de su presentacion y la
obligacion de publicacion de informes consolidados. Ademas, se deberan
realizar andlisis de largo plazo y seguimiento para los proyectos de impacto
significativo.

e. Se incorpora obligaciones permanentes de entrega de
informacion a la Camara de Diputadas y Diputados y Senado, sobre materias
referidas a la eficiencia del gasto.

f. Se agrega un articulo que permite que personas juridicas
designadas a través del Ministerio de Hacienda puedan realizar intercambios
temporales de valores de deuda publica, en el contexto de un programa de
formadores de mercado que disponga, regule e implemente el Ministerio de
Hacienda.

Il. Efecto del proyecto de ley sobre el Presupuesto Fiscal

Respecto de las modificaciones a la elaboracion de Informes
Financieros, estas no irrogaran un mayor gasto fiscal, por cuanto las tareas
se realizaran con recursos Yy dotacion vigentes de la Direccion de
Presupuestos.

Respecto del programa de formadores de mercado, tal como
sefalo el IF N°06 de 2022, no irroga gasto fiscal. Cabe sefialar que, dada la
regulacion establecida, estos intercambios temporales no afectan el nivel de
endeudamiento del Estado.

El mayor gasto fiscal que represente la aplicacién de la medida
durante su primer afilo de vigencia se financiara con cargo a la Partida
Presupuestaria Tesoro Publico de la Ley de Presupuestos del Sector Publico.
En los afios siguientes se estara a lo que considere la Ley de Presupuestos
del Sector Publico respectiva.

Para estimar el efecto fiscal de aumentar el maximo total de
Unidades de Fomento (UF) percibidas por mes calendario de los consejeros
del CFA de 72 UF a 120 UF, se asume, en un criterio conservador, que
siempre se alcanzara el maximo de sesiones (equivalente al pago de 10
sesiones, en vez de las 6 sesiones establecidas previamente), por lo que
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cada Consejero recibiria hasta 48 UF adicionales por mes, mientras que el
Presidente recibiria hasta 122 UF mas por mes (por su dieta fija de 50 UF y
dieta por sesion 50% mayor). EI mayor gasto fiscal por afio estimado
alcanza las 4.200 UF en régimen, equivalentes a 156.064 miles de pesos
en moneda de 2024.

Cuadro 1. Estimacion mayor costo fiscal
(UFy miles de pesos 2024)

| Mayor costo fiscal | Régimen |
| Unidades de Fomento (UF) | 4.200
| Miles de pesos 2024 | 156.064 |

Notas.:
(1) El valor de la UF equivale a $37.158, correspondiente al 9 de abril de 2024, dltimo valor proyectado por

el Servicio de Impuestos Internos (SII) al 4 de abril de 2024.
(2) Considerando el maximo de 10 sesiones por mes calendario.
(3) Se presenta el efecto fiscal de un afio completo.

lll. Fuentes de informacion

- Acta N°8 del Consejo Fiscal Autonomo. Reflexiones del Consejo
Fiscal Autbnomo respecto del Proyecto que modifica la Ley de
Responsabilidad Fiscal. 14 de diciembre de 2021.

- Informe Técnico del CFA N°3: Informe para el fortalecimiento de
la regla fiscal: ancla de deuda, clausulas de escape y mecanismos de
correccioén. 7 de abril de 2021.

- Ley N°21.148, que crea el Consejo Fiscal Autbnomo.

- Mensaje de S.E. el Presidente de la Republica, mediante el cual
formula Indicaciones al Proyecto de Ley que modifica la Ley N°20.128, sobre
Responsabilidad Fiscal.

- Oficio Ordinario N°42, del 5 de septiembre de 2023, del Consejo
Fiscal Autonomo. Acompafia capitulo sobre la necesidad de avanzar en el
fortalecimiento institucional del Consejo Fiscal Autonomo, que sera
incorporado en el "Informe sobre el ejercicio de sus funciones y atribuciones”,
correspondiente a septiembre de 2023.”.

- A continuacion, se presento el informe financiero sustitutivo N°
100, de 18 de abril de 2024, elaborado por la Direccion de Presupuestos, del
siguiente tenor:

“l. Antecedentes
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Las presentes indicaciones a este Proyecto de Ley (N °053-372),
retiran las indicaciones N°426-369, N° 116-370 y N° 035-372,
reformulandolas para reforzar los siguientes objetivos del proyecto:

a. Se complementa la regla del Balance Estructural con un ancla
de Deuda Bruta del Gobierno Central Total. Ademas, se establece un
mecanismo de "Clausula de Escape" que permitira al Gobierno desviarse
temporalmente de las metas fiscales de Balance Estructural, ante eventos
extraordinarios y transitorios, ajenos al accionar propio de la administracion y
gue ocasionen un deterioro significativo en la actividad econémica, el empleo
o perjudiguen considerablemente la situacion financiera o sostenibilidad
econdmica y/o social del pais.

b. En cuanto al Fondo de Estabilizacion Econdmica y Social
(FEES), se establece una regla preferente de acumulacion y uso ligada al
balance efectivo y estructural. En cuanto al Fondo de Reserva de Pensiones
(FRP), se extinguira si el valor total de los activos del Fondo valorizados a
julio del afo respectivo no supera el 0,5% del PIB del afio anterior, se elimina
la obligacion de enterar un aporte anual que permita alcanzar un aporte total
anual del 0,2% del Producto Interno Bruto del afio anterior, y se define una
regla de retiro para su uso.

c. Respecto del Consejo Fiscal Autbnomo (CFA) se contemplan
las siguientes modificaciones:

i) Se amplian las funciones de evaluacién y monitoreo del CFA,
respecto del calculo del ajuste ciclico, las proyecciones de los indicadores
que guien las reglas fiscales vigentes, y de los Activos Financieros del
Tesoro Publico, tanto para el afio en ejecucién, el presupuestado y aquellos
comprendidos en el programa financiero de mediano plazo, incluyendo los
escenarios alternativos. Adicionalmente, deberdn manifestar su opinion ante
eventuales desviaciones del cumplimiento de las metas establecidas y
proponer de medidas de mitigacion.

ii) Con el fin de reconocer la dedicacion horaria del Consejo, se
aumenta a 10 la cantidad de reuniones mensuales maximas consideradas en
su dieta. Adicionalmente, el Presidente recibird una dieta aumentada en el
50%, junto con una dieta fija mensual de 50 UF, en linea con las nuevas
funciones de gestion y administracion interna establecidas.

i) Se incorporan incompatibilidades adicionales con la labor de
consejero.

d. En cuanto a los Informes Financieros que elabora la Direccién
de Presupuestos, se explicita la oportunidad de su presentacion y la
obligacién de publicacién de informes consolidados. Ademés, se deberan
realizar andlisis de largo plazo y seguimiento para los proyectos de impacto
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significativo,

e. Se incorpora obligaciones permanentes de entrega de
informacion a la Camara de Diputadas y Diputados y Senado, sobre materias
referidas a la eficiencia del gasto.

f. Se agrega un articulo que permite que personas juridicas
designadas a través del Ministerio de Hacienda puedan realizar intercambios
temporales de valores de deuda publica, en el contexto de un programa de
formadores de mercado que disponga, regule e implemente el Ministerio de
Hacienda.

Il. Efecto del proyecto de ley sobre el Presupuesto Fiscal

Respecto de las modificaciones a la elaboracion de Informes
Financieros, estas no irrogaran un mayor gasto fiscal, por cuanto las tareas
se realizaran con recursos Yy dotacion vigentes de la Direccion de
Presupuestos.

Respecto del programa de formadores de mercado, tal como
sefalo el IF N ° 06 de 2022, no irroga gasto fiscal. Cabe sefialar que, dada la
regulacion establecida, estos intercambios temporales no afectan el nivel de
endeudamiento del Estado.

El mayor gasto fiscal que represente la aplicacién de la medida
durante su primer afilo de vigencia se financiara con cargo a la Partida
Presupuestaria Tesoro Publico de la Ley de Presupuestos del Sector Publico.
En los afios siguientes se estara a lo que considere la Ley de Presupuestos
del Sector Publico respectiva.

Para estimar el efecto fiscal de aumentar el maximo total de
Unidades de Fomento (UF) percibidas por mes calendario de los consejeros
del CFA de 72 UF a 120 UF, se asume, en un criterio conservador, que
siempre se alcanzara el maximo de sesiones (equivalente al pago de 10
sesiones, en vez de las 6 sesiones establecidas previamente), por lo que
cada Consejero recibiria hasta 48 UF adicionales por mes, mientras que el
Presidente recibiria hasta 122 UF mas por mes (por su dieta fija de SO UF y
dieta por sesién 50% mayor). EI mayor gasto fiscal por afio estimado
alcanza las 4.200 UF en régimen, equivalentes a 156.064 miles de pesos
en moneda de 2024.
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Cuadro 1. Estimacion mayor costo fiscal
(UF y miles de pesos 2024)

| _Mayor costo fiscal | Régimen
Uhidades de Fomento (UF) 4,200
| Miles de pesos 2024 ~ 156.064 |

Notas:

(1) El valor de la UF equivale a $37.158, correspondiente al 9 de abril de 2024, (ltimo valor proyectado por
el Servicio de Impuestos Internos (SII) al 4 de abril de 2024.

(2) Considerando el maximo de 10 sesiones por mes calendario.

(3) Se presenta el efecto fiscal de un afo completo.

lll. Fuentes de informacion

- Acta N°8 del Consejo Fiscal Autonomo. Reflexiones del Consejo
Fiscal Autébnomo respecto del Proyecto que modifica la Ley de
Responsabilidad Fiscal. 14 de diciembre de 2021.

- Informe Técnico del CFA N°3: Informe para el fortalecimiento de
la regla fiscal: ancla de deuda, cldusulas de escape y mecanismos de
correccion. 7 de abril de 2021.

- Ley N°21.148, que crea el Consejo Fiscal Autbnomo.

- Mensaje de S.E. el Presidente de la Republica, mediante el cual
formula Indicaciones al Proyecto de Ley que modifica la Ley N°20.128, sobre
Responsabilidad Fiscal.

- Oficio Ordinario N °42, del 5 de septiembre de 2023, del Consejo
Fiscal Autobnomo. Acompafa capitulo sobre la necesidad de avanzar en el
fortalecimiento institucional del Consejo Fiscal Autbnomo, que sera
incorporado en el "Informe sobre el ejercicio de sus funciones y atribuciones”,
correspondiente a septiembre de 2023.”.

- Finalmente, se presentd el informe financiero complementario
N° 161, de 12 de junio de 2024, elaborado por la Direccion de Presupuestos,
del siguiente tenor:

“l. Antecedentes

La presente indicacion (N° 115-372) ajusta el Proyecto de Ley que
modifica la Ley N° 20.128 para incorporar un articulo 1° quinquies, que
consagra a nivel legal los Informes de Finanzas Publicas elaborados
trimestralmente por la Direccion de Presupuestos. Dicho informe debera
incluir una actualizacion del escenario fiscal, que considere una proyeccién
de ingresos y gastos, junto a la correspondiente estimacion del balance
efectivo y ciclicamente ajustado, la proyeccion de deuda y la posicion
financiera neta para el afio en curso, el siguiente y para el programa
financiero.
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Il. Efecto del proyecto de ley sobre el Presupuesto Fiscal

Dado su caracter normativo, esta indicacion no tendra incidencia
sobre el presupuesto fiscal, respecto de lo informado en los Informes
Financieros antecedentes.

lll. Fuentes de informacion

- Oficio de S.E. el Presidente de la Republica, mediante el cual
formula Indicaciones al Proyecto de Ley que modifica la Ley N° 20.128, sobre
Responsabilidad Fiscal.”.

Se deja constancia de los precedentes informes financieros, en
cumplimiento de lo dispuesto por el articulo 17, inciso segundo, de la ley
organica constitucional del Congreso Nacional.

MODIFICACIONES

En mérito de los acuerdos precedentemente
expuestos, vuestra Comisién de Hacienda tiene el honor de proponeros la
aprobacion de la iniciativa legal en tramite, con las siguientes modificaciones:

ARTICULO UNICO

Ha pasado a ser articulo primero, con las
siguientes enmiendas:

Numero 1
Articulo 1 propuesto

Lo ha reemplazado por el que sigue:

“Articulo 1.- El Presidente o la Presidenta de la
Republica, dentro de los noventa dias siguientes a la fecha en que asuma
sus funciones, mediante decreto supremo expedido por intermedio del
Ministerio de Hacienda, establecera las bases de la politica fiscal que se
aplicara durante su administracion. Este Decreto de Politica Fiscal debera
contener un pronunciamiento explicito sobre las implicancias y efectos que
tendra su politica fiscal sobre el Balance Estructural, por cada afio de
gobierno y un ancla de deuda de mediano plazo, medido a través de la
Deuda Bruta del Gobierno Central Total como porcentaje del Producto
Interno Bruto (PIB) para, al menos, el periodo de su administracion. El
Consejo Fiscal Autbnomo debera, dentro de los sesenta dias corridos
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siguientes a la publicacién en el Diario Oficial del referido decreto, emitir una
opinion fundada acerca de la idoneidad de las metas formuladas para la
sostenibilidad fiscal, en el marco de sus potestades legales.

En el Informe de Finanzas Publicas
inmediatamente posterior a la dictacién del decreto a que se refiere este
articulo, la Direccion de Presupuestos del Ministerio de Hacienda debera
publicar, un apartado metodolégico que especifigue de qué modo los
resultados de Balance Estructural comprometidos durante esa administracion
resultan compatibles con el ancla de Deuda Bruta del Gobierno Central Total
establecida para dicho periodo. Adicionalmente, en dicho informe se debera
incorporar un capitulo sobre el rol de la politica de activos del Tesoro Publico
durante su periodo.

Tras el cierre definitivo de cada afio fiscal y con
ocasion de la publicacion del Informe de Finanzas Publicas respectivo, el
Ministro o la Ministra de Hacienda debera informar sobre el cumplimiento de
la trayectoria de Balance Estructural y Deuda Bruta establecida en el decreto
a que se refiere este articulo. Asimismo, en el Informe de Finanzas Publicas
del segundo trimestre, que se publique luego de cumplidos dos afos desde
el inicio del periodo presidencial y antes de su término, debera informar a las
Comisiones de Hacienda del Senado y de la Camara de Diputadas y
Diputados del Congreso Nacional, y al Consejo Fiscal Autbnomo acerca del
cumplimiento de las metas formuladas en el decreto establecido en este
articulo, incluyendo un nuevo apartado metodologico de las mismas
caracteristicas que el sefialado en el inciso segundo.

La sustitucion del decreto a que se refiere el inciso
primero sera excepcional y procederda exclusivamente cuando la
administracion active una Clausula de Escape de conformidad con el articulo
1° ter, o bien invoque otras causales extraordinarias que hagan necesario
adecuar la meta de Balance Estructural, y/o el ancla de Deuda Bruta del
Gobierno Central. En tal caso, el nuevo Decreto de Politica Fiscal debera
dictarse de conformidad al mismo procedimiento establecido en este articulo
para el decreto original, e incluir una justificacién detallada de las razones
que justificaron su dictacion, debiendo el Consejo Fiscal Autbnomo emitir una
opinion fundada de conformidad a lo establecido en el inciso primero, en un
plazo de treinta dias. Ademas, el Ministro o la Ministra de Hacienda debera
comparecer ante las Comisiones de Hacienda del Senado y de la Camara de
Diputadas y Diputados del Congreso Nacional, explicando las razones que
hicieron necesaria la elaboracién de un nuevo Decreto y sobre las medidas a
adoptar para restaurar una trayectoria sostenible de las finanzas publicas, de
lo cual debera informar también al Consejo Fiscal Autbnomo.

Debera remitirse copia de los decretos dictados de
conformidad a este articulo, asi como de las modificaciones que se le
introduzcan, a las Comisiones de Hacienda del Senado y de la Camara de
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Diputadas y Diputados, y a la Comision Especial de Presupuestos a que se
refiere el articulo 19 de la ley N° 18.918, organica constitucional del
Congreso Nacional.

Cuando, al cierre definitivo del afo fiscal, la
politica fiscal se desvie de las metas establecidas en el Decreto de Politica
Fiscal Vigente sin que se cumplan las condiciones para activar la Clausula de
Escape definidas en el articulo 1 ter de la presente ley, el Ministerio de
Hacienda debera establecer en el Informe de Finanzas Publicas
inmediatamente posterior las acciones correctivas necesarias para retornar a
una situacién fiscal sostenible, las que deberadn ser informadas a las
Comisiones de Hacienda del Senado y de la Camara de Diputadas y
Diputados del Congreso Nacional, y al Consejo Fiscal Autbnomo. Este ultimo
tendra treinta dias desde la publicacion del Informe antedicho, para emitir
una opinion fundada respecto de las acciones correctivas.

Mediante un reglamento dictado por intermedio del
Ministerio de Hacienda, se estableceran los mecanismos, procedimientos,
modalidades y demas normas necesarias para la aplicacion de este
articulo.”.

Ndmero 2
Articulo 1° bis propuesto

Inciso primero

- Ha agregado a continuacion del vocablo “ley”, la
primera vez que aparece, la expresion “y convenios internacionales”.

- Ha agregado después de la locucion “cuando
corresponda.”, el siguiente texto: “Sumado a lo anterior, se debera presentar
un analisis de largo plazo para los proyectos cuya implementacion tenga un
impacto significativo en la proyeccién de los ingresos y/o gastos.”.

000O00O

Ha incorporado a continuacion del inciso primero
un inciso segundo, nuevo, del siguiente tenor:

“Los informes financieros a que se refiere el inciso
anterior deberan ser presentados antes de la cuenta del proyecto de ley,
convenio internacional ante la camara respectiva del Congreso Nacional.
Tratdndose de indicaciones, dicho informe deberd acompafar el respectivo
mensaje, a su ingreso a tramitacion.”.

00000O
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Ha consultado como incisos cuarto y quinto los
gue siguen:

“Una vez publicada una ley en el Diario Oficial, la
Direccion de Prepuestos debera publicar un informe financiero consolidado,
dando cuenta de todos los efectos netos de ingresos y/o gastos, que pudiere
importar la aplicacion de las normas de la legislacion, consolidando el
conjunto de informes financieros que se acompafiaron al proyecto de ley
respectivo en su tramitacion. Este informe debera estar disponible en el sitio
web de la Direccién de Presupuestos dentro de los treinta dias siguientes a
la publicacién de la ley.

En los casos que sea posible estimar, se debera
realizar un seguimiento del impacto en ingresos y gastos de la
implementacion de las leyes que tengan un significativo impacto fiscal, con el
objeto de contrastarlos con las proyecciones contenidas en sus respectivos
informes financieros. Esta comparacion se debera publicar anualmente en el
Informe de Finanzas Publicas en el que se publique el cierre definitivo del
ano.”.

00000O

000O00O

Ha introducido los siguientes nimeros 3, 4, 5, 6, 7
y 8, nuevos:

“3. Agréganse los siguientes articulos 1° ter, 1°
quater y 1° quinquies, nuevos:

“Articulo 1° ter.- Sin perjuicio de lo establecido en
el articulo 1° de la presente ley, un mecanismo denominado “Clausula de
Escape” permitird al Gobierno desviarse por hasta dos afios de las metas
fiscales de Balance Estructural, hacia resultados mas deficitarios, con
mayores niveles de endeudamiento medido como porcentaje del Producto
Interno Bruto. Este mecanismo sOlo sera procedente ante eventos
extraordinarios y transitorios, ajenos al accionar propio de la administracion y
gue ocasionen un deterioro significativo en la actividad econémica, el empleo
o perjudiguen considerablemente la situacion financiera o sostenibilidad
econdémica y/o social del pais y que deban ser enfrentadas con un
desembolso de recursos fiscales mas alla del que permitan los objetivos de
Balance Estructural y Endeudamiento. Con todo, podran considerarse coémo
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causales de activacion de una Clausula de Escape las siguientes
situaciones, siempre que ademas cumplan las condiciones antes
mencionadas:

a) La ocurrencia de uno o varios desastres
naturales.

b) Eventos nacionales o internacionales que
ocasionen un deterioro significativo de las condiciones macroecondémicas.

El Presidente o la Presidenta de la Republica, por
intermedio del Ministro o Ministra de Hacienda, debera activar la Clausula de
Escape a través de un nuevo Decreto de Politica Fiscal, de acuerdo con las
reglas del articulo 1 de esta ley, el que debera incluir una justificacion
fundada del cumplimiento de las condiciones establecidas en el inciso
primero de este articulo, el plazo maximo y acotado por el cual se desviara
de las metas originales que, en todo caso, no podra superar los dos afios, asi
como los mecanismos de correccion y convergencia que seran utilizados
para alcanzar una situacion fiscal sostenible, y de acuerdo con la regla del
Balance Estructural.

En el Informe de Finanzas Publicas
inmediatamente posterior a la publicacion del nuevo decreto sefialado, la
Direccion de Presupuestos del Ministerio de Hacienda debera publicar un
apartado metodolégico que especifigue de qué modo los resultados de
Balance Estructural comprometidos bajo los mecanismos de correccion y
convergencia permitiran alcanzar un nivel sostenible de Deuda Bruta del
Gobierno Central Total en el plazo determinado, asi como su estimacion para
un plazo de al menos cuatro afios desde su dictacién.

El Consejo Fiscal Autbnomo debera emitir su
opinion respecto al cumplimiento de los criterios de activacion de la Clausula
de Escape que ameriten la modificacion del decreto de politica fiscal, en un
plazo maximo de treinta dias luego de la publicacién del nuevo decreto.

Vencido el plazo establecido en el decreto sin que
los mecanismos de correccion hubieren permitido alcanzar los resultados
especificados, el Ministro o la Ministra de Hacienda debera comparecer ante
las Comisiones de Hacienda del Senado y de la Camara de Diputados del
Congreso Nacional, para dar cuenta de las razones de su incumplimiento y
las medidas a adoptar para restaurar una trayectoria sostenible de las
finanzas publicas, debiendo también informar al Consejo Fiscal Auténomo. El
Consejo Fiscal Autbnomo tendra un plazo maximo de treinta dias desde que
es informado para emitir su opinién respecto a dicho incumplimiento.

Articulo 1° quater.- Sin perjuicio de las
obligaciones establecidas en los articulos 1° a 1° ter de la presente ley y en
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otras disposiciones legales, la Direccion de Presupuestos del Ministerio de
Hacienda debera informar anualmente a las Comisiones de Hacienda de la
Camara de Diputadas y Diputados y el Senado sobre las siguientes materias
referidas a la eficiencia del gasto publico:

a) Resultados de las evaluaciones de programas
terminadas en el periodo, de acuerdo con lo establecido en el articulo 52 del
decreto ley N° 1.263, de 1975, Organico de Administracién Financiera del
Estado y al reglamento correspondiente.

b) Antecedentes relativos a la planificacion
estratégica de los organismos de la Administracién del Estado.

Dichos informes deberan, ademas, ser publicados
en su pagina web institucional.

Articulo 1° quinquies.- Sin perjuicio del Informe
sobre Finanzas Publicas establecido en el niumero 22 del articulo 2° del
decreto con fuerza de ley N° 106, de 1960, del Ministerio de Hacienda, la
Direcciobn de Presupuestos debera publicar un informe trimestral con la
actualizacion del escenario fiscal que considere una proyeccion de ingresos y
gastos, junto a la correspondiente proyeccion del balance efectivo y
ciclicamente ajustado, la proyeccion de deuda y la posicién financiera neta
para el afio en curso, el siguiente y para el programa financiero en cada
caso.”.

4. En el articulo 6°, suprimese el parrafo segundo
de la letra a).

5. Modificase el articulo 7° de la siguiente manera:

a) Reemplazase en el inciso segundo la frase “los
giros a efectuarse en un afio calendario no superen el cinco por ciento de la
suma del gasto en Pension Garantizada Universal, pensién basica solidaria
de invalidez y aporte previsional solidario de invalidez consultado en la Ley
de Presupuestos de dicho afio” por “el valor total de los activos del Fondo
valorizados a julio del afo respectivo no superen el 0,5% del Producto
Interno Bruto del afio anterior”.

b) Intercélese en el inciso cuarto, entre la palabra
“recursos” y la conjuncion “del”, la expresion “, ingresos y egresos,”.

6. Sustitlyese el articulo 8° por el siguiente:

“Articulo 8°.- El monto de los recursos del Fondo
de Reserva que podréa ser utilizado anualmente sera determinado a partir de
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una regla de retiro, definida por el Ministro de Hacienda, la cual debera
cumplir con dos objetivos: i) que el monto anual de los retiros desde el Fondo
de Reserva sea estable y predecible, y ii) que se mantenga el valor del fondo
y de los aportes en el largo plazo, descontando la inflacion.”.

7. Modificase el articulo 10 de la siguiente forma:

a) Agrégase en el inciso segundo, después de la
expresion “sea positivo.”, la siguiente oracion: “Con todo, en aquellos casos
en que el superavit efectivo sea menor al balance estructural, el aporte del
saldo mencionado anteriormente serd meramente facultativo.”.

b) Agrégase el siguiente inciso cuarto:

“Sin perjuicio de lo establecido en el inciso
segundo de este articulo, el Fondo de Estabilizacion Econdémica y Social
tendra como principal objeto la estabilidad de las finanzas publicas y la
provision de bienes y servicios publicos a través del tiempo, ante cambios
abruptos en el ciclo econdmico y eventos extraordinarios. Con tal fin, debera
cefiirse a las reglas de acumulacion y usos que se encuentran establecidas
en los articulos 2 y 4 del decreto con fuerza de ley N° 1 de 2006, del
Ministerio de Hacienda, sin perjuicio de los demas aportes y destinos que
establezcan otras leyes.”.

8. Incorpdrase el siguiente articulo 25:

“Articulo 25.- Autorizase al Presidente o la
Presidenta de la Republica para contraer obligaciones, emitir y colocar bonos
u otros valores representativos de deuda publica, en moneda nacional o
extranjera, con el objeto de que sean parte de intercambios temporales de
valores, en el contexto de un programa de formadores de mercado que
disponga e implemente el Ministerio de Hacienda, en los términos sefialados
por el presente articulo. El monto nominal maximo por serie de los bonos u
otros valores representativos de deuda publica que se emita para el objeto
mencionado precedentemente no podra ser mayor al 10% del monto nominal
colocado de la misma serie, que no esté en condicion de intercambio
temporal. Los bonos y valores colocados durante el respectivo afo
presupuestario en virtud de esta autorizacion no seran incluidos en el
computo del margen de endeudamiento fijado en la respectiva Ley de
Presupuestos del Sector Publico.

Conforme a lo anterior, el Fisco, a través del
Ministerio de Hacienda, podra intercambiar temporalmente bonos u otros
valores representativos de deuda publica con las personas juridicas que
sean designadas por el Ministerio de Hacienda como formadores de mercado
mediante el procedimiento establecido en el decreto sefialado en el inciso
cuarto. El Fisco tendra derecho a percibir una retribucion por esos
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intercambios temporales y, para garantizar el cumplimiento de la devolucién
de el o los titulos intercambiados temporalmente, recibira por parte del
formador de mercado otros bonos o valores representativos de deuda publica
emitidos por el Fisco, por un valor de mercado que sea, al menos,
equivalente al de los valores entregados en intercambio temporal durante
todo el periodo que éste se extienda. El plazo maximo de duracion de cada
uno de los intercambios temporales no podra ser mayor a sesenta dias
corridos contados desde la realizacion efectiva del intercambio respectivo.

La autorizacion indicada en el inciso primero del
presente articulo que se otorga al Presidente o la Presidenta de la Republica
sera ejercida mediante decretos supremos expedidos por intermedio del
Ministro o Ministra de Hacienda, bajo la formula "Por orden del Presidente de
la Republica". Copias de estos decretos seran remitidas en formato
electrénico a las Comisiones de Hacienda del Senado y de la Camara de
Diputados dentro de los quince dias siguientes al de su total tramitacion.

Las caracteristicas del programa de formadores de
mercado, los requisitos, mecanismos de control, criterios de seleccion de las
entidades participantes, la forma de designacion de éstos, asi como los
procedimientos necesarios para implementar los intercambios temporales de
valores y toda otra norma necesaria para su funcionamiento, seran
establecidos mediante decreto supremo expedido por intermedio del Ministro
o Ministra de Hacienda, bajo la férmula "Por orden del Presidente de la
Republica". Asimismo, dicho decreto debera indicar las causales de
exclusion de las personas juridicas que puedan postular para ser designadas
como formadores de mercado, pudiendo disponer restricciones en la
conformacion de consorcios o grupos de personas juridicas, tendientes a
favorecer la competencia en el proceso de seleccion. Con todo, para la
seleccion de éstos, se deberéa considerar su clasificacion de riesgo nacional o
internacional, emitida por entidades clasificadoras de reconocido prestigio,
asi como su probada experiencia y actividad en el mercado primario y
secundario con los instrumentos financieros emitidos por el Fisco.

El Ministerio de Hacienda emitira informes
trimestrales sobre el estado del programa de formadores de mercado y de
los intercambios temporales de valores sefialados anteriormente, debiendo
remitir en formato electrénico copia de ellos a las Comisiones de Hacienda
del Senado y de la Camara de Diputados, dentro de los noventa dias
siguientes al término del respectivo trimestre.

El mayor gasto fiscal que represente la aplicacién
de este articulo durante su primer afio de vigencia se financiara con cargo a
la Partida Presupuestaria del Tesoro Publico de la Ley de Presupuestos del

n»n

Sector Publico.”.”.

00000O
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Ha agregado los siguientes articulos segundo,
tercero, y cuarto, nuevos:

“Articulo segundo.- Introdicense las siguientes
modificaciones a la ley N° 21.148, que crea al Consejo Fiscal Autbnomo:

1. Efectianse las siguientes enmiendas en el
articulo 2:

a) Modificase el inciso segundo, de la siguiente
manera:

i. Intercédlase, en el literal a), después de la
expresion “Direccién de Presupuestos,” la siguiente frase: “para el afio en
ejecucion, el presupuestado y aquellos comprendidos en el programa
financiero de mediano plazo,”.

ii. Reemplazase el literal d) por el siguiente:

“d) Evaluar y monitorear el cumplimiento de la(s)
regla(s) fiscal(es) vigente(s) y manifestar su opinion sobre eventuales
desviaciones del cumplimiento de las metas establecidas, asi como proponer
medidas de mitigacion.”.

ii. Agrégase un literal j), nuevo, del siguiente
tenor:

“]) Evaluar y monitorear las proyecciones de los
indicadores que guien la(s) regla(s) fiscal(es) vigente(s), y de los Activos
Financieros del Tesoro Publico, para el afio en ejecucion, el presupuestado y
aquellos comprendidos en el programa financiero de mediano plazo,
incluyendo los escenarios alternativos.”.

b) Sustitlyese, en el inciso final, la expresion “abril
y septiembre” por “mayo y octubre”.

2. Agréganse en el inciso segundo del articulo 5
las siguientes letras d) y e), nuevas:

“d) Cargo de director o ejecutivo principal de
empresas, sociedades o entidades publicas o privadas en que el Estado, sus
empresas, 0 sociedades tengan aportes de capital mayoritario o en igual
proporcion o en las mismas condiciones, representacion o participacion. Para
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estos efectos, se entendera por ejecutivo principal a cualquier persona
natural que tenga la capacidad de determinar los objetivos, planificar, dirigir o
controlar la conduccion superior de los negocios o la politica estratégica de la
entidad, ya sea por si solo o junto con otros. En el desempefio de las
actividades precedentemente sefialadas no se atendera a la calidad, forma o
modalidad laboral o contractual bajo la cual el ejecutivo principal esté
relacionado a la entidad, ni al titulo o denominacion de su cargo o trabajo,
independientemente de la denominacién que se les otorgue.

e) Prestar servicios, cualquiera sea su naturaleza
o modalidad de contratacion, al Ministerio de Hacienda o a sus servicios
dependientes o relacionados.”.

3. Modificase el articulo 7 de la siguiente forma:

a) Sustitiyese en su inciso primero el guarismo
“72" por “120".

b) Agrégase en el inciso segundo, después del
guarismo “50%", la frase “, ademas de una dieta fija mensual de 50 unidades
de fomento”.

4. Intercalase, en el inciso primero del articulo 8,
después de la palabra “funciones”, la segunda vez que aparece, la siguiente
frase final: “, sea que ésta se encuentre en su poder o pueda construirse a
partir de los antecedentes que dicho servicio mantenga”.

5. Reemplazase el inciso segundo del articulo 8
por el siguiente:

“El reglamento establecera el procedimiento de
solicitudes de informacién a que se refiere el inciso anterior y los plazos con
gue los servicios requeridos deberan dar respuesta al Consejo.”.

6. Efectianse las siguientes enmiendas en el
articulo 9:

a) Modificase su inciso primero de la siguiente
forma:

i. En la letra b), eliminase la expresion “, de
conformidad con las directrices que éste defina”.

ii. En la letra d), intercélase entre la expresion “ley”
y el punto aparte que le sigue, la expresion “, asi como aprobar las politicas
de personal que resulten aplicables, sus regimenes de desempefio y
remuneraciones”.
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iii. Intercalase una letra e), nueva, del siguiente
tenor:

“e) Administrar el presupuesto del Consejo y velar
por su adecuada gestion.”.

iv. Intercélase a continuacion de la letra €), que ha
pasado a ser f), una letra g) nueva, del siguiente tenor, pasando la actual
letra f) a ser letra h):

“g) Dirigir, ejecutar y adoptar definiciones en todas
aguellas materias que sean propias de la gestién y administracion interna del
servicio.”.

b) Intercélase el siguiente un inciso segundo,
nuevo, pasando el actual segundo a ser tercero:

“El presidente, cuando lo estime pertinente, podra
solicitar directrices o lineamientos del Consejo para efectos de adoptar las
decisiones o definiciones a que se refiere el inciso anterior. Del mismo modo,
dos consejeros podran solicitar que determinadas materias a las que se
refiere el inciso anterior sean puestas en tabla para su revision y validacion
por parte del Consejo.”.

7. Modificase el articulo 10 de la siguiente manera:

a) Intercalase, en el inciso primero, entre la
palabra “sesionara” y el vocablo “con”, la siguiente frase: “ordinaria y
extraordinariamente, en los términos que establezca el reglamento,”.

b) Intercalanse, los siguientes incisos segundo y
tercero, nuevos, pasando el actual inciso segundo a ser cuarto:

“Los consejeros deberan abstenerse de participar
y votar cuando se traten materias 0 se resuelvan asuntos en que puedan
tener interés. Ademas, deberan informar al Consejo el conflicto de intereses
que les afecta. Para estos efectos, los consejeros deberan regirse por lo
dispuesto en el articulo 12 de la ley N° 19.880, que Establece Bases de los
Procedimientos Administrativos que Rigen los Actos de los Organos de la
Administracion del Estado.

Cuando lo estime necesario, el Consejo podra
invitar a otros expertos y especialistas a sus sesiones, quienes tendran
derecho a voz.”.
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c) Modificase el actual inciso segundo, que ha
pasado a ser cuarto, de la siguiente manera:

i. Intercalase, entre la palabra “sesiones” y la
expresion “del”, la voz “ordinarias”.

i. Eliminase la oracion “Cuando lo estime
necesario, el Consejo podra invitar a otros expertos y especialistas a sus
sesiones, quienes tendran derecho a voz”.

d) Eliminase el actual inciso tercero.

e) Intercalase, en el inciso final, entre la palabra
“sesiones” y la conjuncion “y”, la expresion “ordinarias y extraordinarias”.

8. Reemplazase en el articulo 11 la frase “y la
forma en que éste se pronunciard publicamente” por lo siguiente: “. Previo a
su publicacion, dicho reglamento, y sus modificaciones, deberan ser
informados al Consejo”.

Articulo tercero.- Sustitiyese en la letra c) del
articulo 2° del decreto con fuerza de ley N° 1, del Ministerio de Hacienda, del
afo 2006, que refunde en un solo fondo los recursos adicionales de
estabilizacion de los ingresos fiscales a que se refiere el decreto ley N°
3.653, de 1981, y los del fondo de compensacién para los ingresos del cobre,
constituido conforme al convenio de préstamo BIRF N° 2.625 CH vy fija la
normativa para su operacion, el punto y coma (;) que sigue a la palabra
“positivo” por un punto (.) y agrégase la siguiente oracién a continuacion:
“Con todo, en aquellos casos en que el superavit efectivo sea menor al
balance estructural, el aporte del saldo mencionado anteriormente sera
meramente facultativo;”.

Articulo cuarto.- ElI mayor gasto fiscal que
represente la aplicacién del articulo segundo de esta ley durante su primer
afo de vigencia se financiara con cargo a la Partida Presupuestaria Tesoro
Publico de la Ley de Presupuestos del Sector Publico. En los afios siguientes
se estara a lo que considere la Ley de Presupuestos del Sector Publico
respectiva.”.

000O00O

ARTICULO TRANSITORIO

Lo ha reemplazado por el siguiente:
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“Articulo transitorio.- Las modificaciones realizadas
a la ley N° 20.128 entraran en vigencia a contar del primer dia del mes
siguiente a su publicacion en el Diario Oficial, con las excepciones
establecidas en los numerales siguientes:

1) El articulo 1° ter de la ley N° 20.128, sobre
responsabilidad fiscal, introducido por el numeral 3) del articulo primero,
entrara en vigencia el 1 de enero de 2025.

2) Los retiros contemplados en el articulo 8° de la
ley N° 20.128, sobre responsabilidad fiscal, introducido por el humeral 6) del
articulo primero, no podran realizarse hasta después de transcurrido un afio
desde la entrada en vigencia de la presente ley.

3) Las modificaciones al articulo 5 de la ley N°
21.148, que crea al Consejo Fiscal Autbnomo, entraran en vigencia el primer
dia del sexto mes desde la publicacion de esta ley.”.

(Indicaciones del Ejecutivo de fecha 17 de abril y 12 de junio de 2024 y
en el caso del articulo 1° quinquies también del Honorable Senador
sefior Coloma. Aprobadas por unanimidad 5x0 Senadores sefiores
Coloma, Garcia, Insulza, Kast y Lagos).

TEXTO DEL PROYECTO

En virtud de las modificaciones anteriores, la Comision de Hacienda
tiene el honor de proponer a la Sala la aprobacién, en general y particular, del
siguiente proyecto de ley:

PROYECTO DE LEY:

“Articulo primero.- Introdicense las siguientes modificaciones a
la ley N° 20.128, sobre responsabilidad fiscal:

1. Reemplazase el articulo 1 por el siguiente:

“Articulo 1.- El Presidente o la Presidenta de la Republica,
dentro de los noventa dias siguientes a la fecha en que asuma sus
funciones, mediante decreto supremo expedido por intermedio del
Ministerio de Hacienda, establecera las bases de la politica fiscal que se
aplicara durante su administracion. Este Decreto de Politica Fiscal
debera contener un pronunciamiento explicito sobre las implicancias y
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efectos que tendra su politica fiscal sobre el Balance Estructural, por
cada aifo de gobierno y un ancla de deuda de mediano plazo, medido a
través de la Deuda Bruta del Gobierno Central Total como porcentaje
del Producto Interno Bruto (PIB) para, al menos, el periodo de su
administracion. El Consejo Fiscal Autobnomo debera, dentro de los
sesenta dias corridos siguientes a la publicacion en el Diario Oficial del
referido decreto, emitir una opinién fundada acerca de la idoneidad de
las metas formuladas para la sostenibilidad fiscal, en el marco de sus
potestades legales.

En el Informe de Finanzas Publicas inmediatamente posterior
a la dictacion del decreto a que se refiere este articulo, la Direccion de
Presupuestos del Ministerio de Hacienda debera publicar, un apartado
metodolégico que especifique de qué modo los resultados de Balance
Estructural comprometidos durante esa administracién resultan
compatibles con el ancla de Deuda Bruta del Gobierno Central Total
establecida para dicho periodo. Adicionalmente, en dicho informe se
debera incorporar un capitulo sobre el rol de la politica de activos del
Tesoro Publico durante su periodo.

Tras el cierre definitivo de cada afio fiscal y con ocasion de la
publicacidn del Informe de Finanzas Publicas respectivo, el Ministro o la
Ministra de Hacienda debera informar sobre el cumplimiento de la
trayectoria de Balance Estructural y Deuda Bruta establecida en el
decreto a que se refiere este articulo. Asimismo, en el Informe de
Finanzas Publicas del segundo trimestre, que se publique luego de
cumplidos dos afos desde el inicio del periodo presidencial y antes de
su término, debera informar a las Comisiones de Hacienda del Senado y
de la Camara de Diputadas y Diputados del Congreso Nacional, y al
Consejo Fiscal Autonomo acerca del cumplimiento de las metas
formuladas en el decreto establecido en este articulo, incluyendo un
nuevo apartado metodolégico de las mismas caracteristicas que el
sefalado en el inciso segundo.

La sustituciéon del decreto a que se refiere el inciso primero
sera excepcional y procedera exclusivamente cuando la administraciéon
active una Clausula de Escape de conformidad con el articulo 1° ter, o
bien invoque otras causales extraordinarias que hagan necesario
adecuar la meta de Balance Estructural, y/o el ancla de Deuda Bruta del
Gobierno Central. En tal caso, el nuevo Decreto de Politica Fiscal
debera dictarse de conformidad al mismo procedimiento establecido en
este articulo para el decreto original, e incluir una justificacion detallada
de las razones que justificaron su dictacién, debiendo el Consejo Fiscal
Auténomo emitir una opiniéon fundada de conformidad a lo establecido
en el inciso primero, en un plazo de treinta dias. Ademas, el Ministro o
la Ministra de Hacienda debera comparecer ante las Comisiones de
Hacienda del Senado y de la Camara de Diputadas y Diputados del
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Congreso Nacional, explicando las razones que hicieron necesaria la
elaboracion de un nuevo Decreto y sobre las medidas a adoptar para
restaurar una trayectoria sostenible de las finanzas publicas, de lo cual
debera informar también al Consejo Fiscal Autnomo.

Debera remitirse copia de los decretos dictados de
conformidad a este articulo, asi como de las modificaciones que se le
introduzcan, a las Comisiones de Hacienda del Senado y de la Camara
de Diputadas y Diputados, y a la Comisiéon Especial de Presupuestos a
que se refiere el articulo 19 de la ley N° 18.918, organica constitucional
del Congreso Nacional.

Cuando, al cierre definitivo del afo fiscal, la politica fiscal se
desvie de las metas establecidas en el Decreto de Politica Fiscal
Vigente sin que se cumplan las condiciones para activar la Clausula de
Escape definidas en el articulo 1 ter de la presente ley, el Ministerio de
Hacienda debera establecer en el Informe de Finanzas Publicas
inmediatamente posterior las acciones correctivas necesarias para
retornar a una situacidon fiscal sostenible, las que deberan ser
informadas a las Comisiones de Hacienda del Senado y de la Camara de
Diputadas y Diputados del Congreso Nacional, y al Consejo Fiscal
Auténomo. Este ultimo tendra treinta dias desde la publicacidon del
Informe antedicho, para emitir una opinién fundada respecto de las
acciones correctivas.

Mediante un reglamento dictado por intermedio del Ministerio
de Hacienda, se estableceran los mecanismos, procedimientos,
modalidades y demas normas necesarias para la aplicacion de este
articulo.”.

2. Incorpérase el siguiente articulo 1 bis, nuevo:

“Articulo 1 bis.- La Direccion de Presupuestos debera elaborar los
informes financieros de los proyectos de ley y convenios internacionales
que el Presidente de la Republica presente a tramitacion legislativa en el
Congreso Nacional. Estos informes financieros deberan contener una
exposicion precisa y clara acerca de los gastos o disminucion de ingresos
fiscales que pudiere importar la aplicacion de las normas del proyecto que
acompafa durante el primer afio presupuestario de vigencia y por todo el
periodo comprendido en el Programa Financiero, y la fuente de los recursos
gue la iniciativa demande, cuando corresponda. Sumado a lo anterior, se
debera presentar un andlisis de largo plazo para los proyectos cuya
implementaciéon tenga un impacto significativo en la proyeccion de los
ingresos ylo gastos. Asimismo, cada indicacion presentada por el
Presidente de la Republica durante la tramitacion de los proyectos de ley,
gue implique un nuevo gasto, una disminucion de ingresos fiscales o alguna
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variacion sobre lo informado con anterioridad, debera ser acompafiada de un
nuevo informe financiero, o bien de un informe financiero complementario o
sustitutivo, segun corresponda.

Los informes financieros a que se refiere el inciso anterior
deberan ser presentados antes de la cuenta del proyecto de ley, convenio
internacional ante la camara respectiva del Congreso Nacional.
Tratdndose de indicaciones, dicho informe debera acompaiiar el
respectivo mensaje, a su ingreso a tramitacion.

Los informes financieros, y las fuentes de informacion que se
defina en virtud del inciso siguiente, deberan estar disponibles en el sitio web
de la Direccion de Presupuestos a mas tardar el dia habil siguiente a la
cuenta del proyecto de ley o al ingreso de la indicacion de que se trate en el
Congreso Nacional.

Una vez publicada una ley en el Diario Oficial, la Direccién de
Prepuestos debera publicar un informe financiero consolidado, dando
cuenta de todos los efectos netos de ingresos ylo gastos, que pudiere
importar la aplicacion de las normas de la legislacion, consolidando el
conjunto de informes financieros que se acompaifiaron al proyecto de ley
respectivo en su tramitacion. Este informe debera estar disponible en el
sitio web de la Direccién de Presupuestos dentro de los treinta dias
siguientes a la publicacién de la ley.

En los casos que sea posible estimar, se debera realizar un
seguimiento del impacto en ingresos y gastos de la implementacion de
las leyes que tengan un significativo impacto fiscal, con el objeto de
contrastarlos con las proyecciones contenidas en sus respectivos
informes financieros. Esta comparacion se debera publicar anualmente
en el Informe de Finanzas Publicas en el que se publique el cierre
definitivo del aio.

El Ministro de Hacienda, por medio de un decreto supremo
expedido por intermedio del Ministerio de Hacienda bajo la féormula “Por
orden del Presidente de la Republica”, determinara los contenidos esenciales
y minimos de los informes financieros, asi como de las fuentes de
informacion para la elaboracion de ellos.”.

3. Agréganse los siguientes articulos 1° ter, 1° quater y 1°
quinquies, huevos:

“Articulo 1° ter.- Sin perjuicio de lo establecido en el articulo
1° de la presente ley, un mecanismo denominado “Clausula de Escape”
permitirA al Gobierno desviarse por hasta dos afos de las metas
fiscales de Balance Estructural, hacia resultados mas deficitarios, con
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mayores niveles de endeudamiento medido como porcentaje del
Producto Interno Bruto. Este mecanismo séOlo sera procedente ante
eventos extraordinarios y transitorios, ajenos al accionar propio de la
administracion y que ocasionen un deterioro significativo en la
actividad econémica, el empleo o perjudiquen considerablemente la
situacion financiera o sostenibilidad econémica ylo social del pais y
que deban ser enfrentadas con un desembolso de recursos fiscales
mas alla del que permitan los objetivos de Balance Estructural y
Endeudamiento. Con todo, podran considerarse cémo causales de
activacion de una Clausula de Escape las siguientes situaciones,
siempre que ademas cumplan las condiciones antes mencionadas:

a) La ocurrencia de uno o varios desastres naturales.

b) Eventos nacionales o internacionales que ocasionen un
deterioro significativo de las condiciones macroecondmicas.

El Presidente o la Presidenta de la Republica, por intermedio
del Ministro o Ministra de Hacienda, debera activar la Clausula de
Escape a través de un nuevo Decreto de Politica Fiscal, de acuerdo con
las reglas del articulo 1 de esta ley, el que debera incluir una
justificacion fundada del cumplimiento de las condiciones establecidas
en el inciso primero de este articulo, el plazo maximo y acotado por el
cual se desviara de las metas originales que, en todo caso, no podra
superar los dos afos, asi como los mecanismos de correccion y
convergencia que seran utilizados para alcanzar una situacion fiscal
sostenible, y de acuerdo con la regla del Balance Estructural.

En el Informe de Finanzas Publicas inmediatamente posterior
a la publicacion del nuevo decreto sefalado, la Direcciéon de
Presupuestos del Ministerio de Hacienda debera publicar un apartado
metodolégico que especifique de qué modo los resultados de Balance
Estructural comprometidos bajo los mecanismos de correccion y
convergencia permitiran alcanzar un nivel sostenible de Deuda Bruta
del Gobierno Central Total en el plazo determinado, asi como su
estimacion para un plazo de al menos cuatro afios desde su dictacion.

El Consejo Fiscal Auténomo debera emitir su opinidn
respecto al cumplimiento de los criterios de activaciéon de la Clausula
de Escape que ameriten la modificacidon del decreto de politica fiscal, en
un plazo maximo de treinta dias luego de la publicacién del nuevo
decreto.

Vencido el plazo establecido en el decreto sin que los
mecanismos de correccion hubieren permitido alcanzar los resultados
especificados, el Ministro o la Ministra de Hacienda debera comparecer
ante las Comisiones de Hacienda del Senado y de la Camara de
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Diputados del Congreso Nacional, para dar cuenta de las razones de su
incumplimiento y las medidas a adoptar para restaurar una trayectoria
sostenible de las finanzas publicas, debiendo también informar al
Consejo Fiscal Auténomo. El Consejo Fiscal Autbnomo tendra un plazo
maximo de treinta dias desde que es informado para emitir su opinion
respecto a dicho incumplimiento.

Articulo 1° quater.- Sin perjuicio de las obligaciones
establecidas en los articulos 1° a 1° ter de la presente ley y en otras
disposiciones legales, la Direccion de Presupuestos del Ministerio de
Hacienda debera informar anualmente a las Comisiones de Hacienda de
la Camara de Diputadas y Diputados y el Senado sobre las siguientes
materias referidas a la eficiencia del gasto publico:

a) Resultados de las evaluaciones de programas terminadas
en el periodo, de acuerdo con lo establecido en el articulo 52 del
decreto ley N° 1.263, de 1975, Organico de Administraciéon Financiera
del Estado y al reglamento correspondiente.

b) Antecedentes relativos a la planificacion estratégica de los
organismos de la Administracion del Estado.

Dichos informes deberan, ademas, ser publicados en su
pagina web institucional.

Articulo 1° quinquies.- Sin perjuicio del Informe sobre
Finanzas Publicas establecido en el numero 22 del articulo 2° del
decreto con fuerza de ley N° 106, de 1960, del Ministerio de Hacienda, la
Direccién de Presupuestos debera publicar un informe trimestral con la
actualizacion del escenario fiscal que considere una proyeccion de
ingresos y gastos, junto a la correspondiente proyeccion del balance
efectivo y ciclicamente ajustado, la proyeccion de deuda y la posicidon
financiera neta para el afo en curso, el siguiente y para el programa
financiero en cada caso.”.

4. En el articulo 6°, suprimese el parrafo segundo de la letra
a).

5. Modificase el articulo 7° de la siguiente manera:

a) Reemplazase en el inciso segundo la frase “los giros a
efectuarse en un afio calendario no superen el cinco por ciento de la
suma del gasto en Pension Garantizada Universal, pensién basica
solidaria de invalidez y aporte previsional solidario de invalidez
consultado en la Ley de Presupuestos de dicho aino” por “el valor total
de los activos del Fondo valorizados a julio del afio respectivo no
superen el 0,5% del Producto Interno Bruto del afio anterior.”.
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b) Intercalese en el inciso cuarto, entre la palabra “recursos”
y la conjuncién “del”, la expresion “, ingresos y egresos,”.

6. Sustituyese el articulo 8° por el siguiente:

“Articulo 8°.- El monto de los recursos del Fondo de Reserva
que podra ser utilizado anualmente serda determinado a partir de una
regla de retiro, definida por el Ministro de Hacienda, la cual debera
cumplir con dos objetivos: i) que el monto anual de los retiros desde el
Fondo de Reserva sea estable y predecible, y ii) que se mantenga el
valor del fondo y de los aportes en el largo plazo, descontando la
inflacion.”.

7. Modificase el articulo 10 de la siguiente forma:

a) Agrégase en el inciso segundo, después de la expresion
“sea positivo.”, la siguiente oracién: “Con todo, en aquellos casos en
que el superavit efectivo sea menor al balance estructural, el aporte del
saldo mencionado anteriormente sera meramente facultativo.”.

b) Agrégase el siguiente inciso cuarto:

“Sin perjuicio de lo establecido en el inciso segundo de este
articulo, el Fondo de Estabilizacion Econémica y Social tendra como
principal objeto la estabilidad de las finanzas publicas y la provision de
bienes y servicios publicos a través del tiempo, ante cambios abruptos
en el ciclo econémico y eventos extraordinarios. Con tal fin, debera
ceilirse a las reglas de acumulacién y usos que se encuentran
establecidas en los articulos 2 y 4 del decreto con fuerza de ley N° 1 de
2006, del Ministerio de Hacienda, sin perjuicio de los demas aportes y
destinos que establezcan otras leyes.”.

8. Incorporase el siguiente articulo 25:

“Articulo 25.- Autorizase al Presidente o la Presidenta de la
Republica para contraer obligaciones, emitir y colocar bonos u otros
valores representativos de deuda publica, en moneda nacional o
extranjera, con el objeto de que sean parte de intercambios temporales
de valores, en el contexto de un programa de formadores de mercado
que disponga e implemente el Ministerio de Hacienda, en los términos
seialados por el presente articulo. El monto nominal maximo por serie
de los bonos u otros valores representativos de deuda publica que se
emita para el objeto mencionado precedentemente no podra ser mayor
al 10% del monto nominal colocado de la misma serie, que no esté en
condicion de intercambio temporal. Los bonos y valores colocados
durante el respectivo aio presupuestario en virtud de esta autorizaciéon
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no seran incluidos en el c6mputo del margen de endeudamiento fijado
en la respectiva Ley de Presupuestos del Sector Publico.

Conforme a lo anterior, el Fisco, a través del Ministerio de
Hacienda, podra intercambiar temporalmente bonos u otros valores
representativos de deuda publica con las personas juridicas que sean
designadas por el Ministerio de Hacienda como formadores de mercado
mediante el procedimiento establecido en el decreto sefialado en el
inciso cuarto. El Fisco tendra derecho a percibir una retribuciéon por
esos intercambios temporales y, para garantizar el cumplimiento de la
devolucién de el o los titulos intercambiados temporalmente, recibira
por parte del formador de mercado otros bonos o valores
representativos de deuda publica emitidos por el Fisco, por un valor de
mercado que sea, al menos, equivalente al de los valores entregados en
intercambio temporal durante todo el periodo que éste se extienda. El
plazo maximo de duracion de cada uno de los intercambios temporales
no podra ser mayor a sesenta dias corridos contados desde la
realizacion efectiva del intercambio respectivo.

La autorizacion indicada en el inciso primero del presente
articulo que se otorga al Presidente o la Presidenta de la Republica sera
ejercida mediante decretos supremos expedidos por intermedio del
Ministro o Ministra de Hacienda, bajo la féormula "Por orden del
Presidente de la Republica". Copias de estos decretos seran remitidas
en formato electrénico a las Comisiones de Hacienda del Senado y de la
Camara de Diputados dentro de los quince dias siguientes al de su total
tramitacion.

Las caracteristicas del programa de formadores de mercado,
los requisitos, mecanismos de control, criterios de seleccion de las
entidades participantes, la forma de designhaciéon de éstos, asi como los
procedimientos necesarios para implementar los intercambios
temporales de valores y toda otra norma necesaria para su
funcionamiento, seran establecidos mediante decreto supremo
expedido por intermedio del Ministro o Ministra de Hacienda, bajo la
formula "Por orden del Presidente de la Republica”. Asimismo, dicho
decreto debera indicar las causales de exclusién de las personas
juridicas que puedan postular para ser designadas como formadores de
mercado, pudiendo disponer restricciones en la conformaciéon de
consorcios o grupos de personas juridicas, tendientes a favorecer la
competencia en el proceso de seleccion. Con todo, para la seleccion de
éstos, se debera considerar su clasificacion de riesgo nacional o
internacional, emitida por entidades clasificadoras de reconocido
prestigio, asi como su probada experiencia y actividad en el mercado
primario y secundario con los instrumentos financieros emitidos por el
Fisco.
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El Ministerio de Hacienda emitira informes trimestrales sobre
el estado del programa de formadores de mercado y de los
intercambios temporales de valores sefialados anteriormente, debiendo
remitir en formato electronico copia de ellos a las Comisiones de
Hacienda del Senado y de la Camara de Diputados, dentro de los
noventa dias siguientes al término del respectivo trimestre.

El mayor gasto fiscal que represente la aplicacion de este
articulo durante su primer afo de vigencia se financiara con cargo a la
Partida Presupuestaria del Tesoro Publico de la Ley de Presupuestos
del Sector Publico.”.

Articulo segundo.- Introdiicense las siguientes
modificaciones a la ley N° 21.148, que crea al Consejo Fiscal Auténomo:

1. Efectianse las siguientes enmiendas en el articulo 2:
a) Modificase el inciso segundo, de la siguiente manera:

i. Intercalase, en el literal a), después de la expresiéon
“Direccion de Presupuestos,” la siguiente frase: “para el afio en
ejecucion, el presupuestado y aquellos comprendidos en el programa
financiero de mediano plazo,”.

ii. Reemplazase el literal d) por el siguiente:

“d) Evaluar y monitorear el cumplimiento de la(s) regla(s)
fiscal(es) vigente(s) y manifestar su opinibn sobre eventuales
desviaciones del cumplimiento de las metas establecidas, asi como
proponer medidas de mitigacion.”.

iii. Agrégase un literal j), nuevo, del siguiente tenor:

“j) Evaluar y monitorear las proyecciones de los indicadores
que guien la(s) regla(s) fiscal(es) vigente(s), y de los Activos
Financieros del Tesoro Publico, para el afio en ejecucién, el
presupuestado y aquellos comprendidos en el programa financiero de
mediano plazo, incluyendo los escenarios alternativos.”.

b) Sustitiyese, en el inciso final, la expresion “abril y
septiembre” por “mayo y octubre”.

2. Agréganse en el inciso segundo del articulo 5 las
siguientes letras d) y e), huevas:
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“d) Cargo de director o ejecutivo principal de empresas,
sociedades o entidades publicas o privadas en que el Estado, sus
empresas, 0 sociedades tengan aportes de capital mayoritario o en
igual proporcion o en las mismas condiciones, representacion o
participaciéon. Para estos efectos, se entendera por ejecutivo principal a
cualquier persona natural que tenga la capacidad de determinar los
objetivos, planificar, dirigir o controlar la conducciéon superior de los
negocios o la politica estratégica de la entidad, ya sea por si solo o
junto con otros. En el desempeio de las actividades precedentemente
sefaladas no se atendera a la calidad, forma o modalidad laboral o
contractual bajo la cual el ejecutivo principal esté relacionado a la
entidad, ni al titulo o denominacion de su cargo o trabajo,
independientemente de la denominacién que se les otorgue.

e) Prestar servicios, cualquiera sea su naturaleza o modalidad
de contratacion, al Ministerio de Hacienda o a sus servicios
dependientes o relacionados.”.

3. Modificase el articulo 7 de la siguiente forma:

a) Sustitiyese en su inciso primero el guarismo “72” por
“120”.

b) Agrégase en el inciso segundo, después del guarismo
“50%”, la frase “, ademas de una dieta fija mensual de 50 unidades de
fomento”.

4. Intercalase, en el inciso primero del articulo 8, después de
la palabra “funciones”, la segunda vez que aparece, la siguiente frase
final: “, sea que ésta se encuentre en su poder o pueda construirse a
partir de los antecedentes que dicho servicio mantenga”.

5. Reemplazase el inciso segundo del articulo 8 por el
siguiente:

“El reglamento establecera el procedimiento de solicitudes de
informacién a que se refiere el inciso anterior y los plazos con que los
servicios requeridos deberan dar respuesta al Consejo.”.

6. Efectiianse las siguientes enmiendas en el articulo 9:

a) Modificase su inciso primero de la siguiente forma:

i. En la letra b), eliminase la expresion “, de conformidad con
las directrices que éste defina”.
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ii. En la letra d), intercalase entre la expresién “ley” y el punto
aparte que le sigue, la expresion “, asi como aprobar las politicas de
personal que resulten aplicables, sus regimenes de desempeiio y
remuneraciones”.

iii. Intercélase una letra e), nueva, del siguiente tenor:

“e) Administrar el presupuesto del Consejo y velar por su
adecuada gestion.”.

iv. Intercalase a continuacién de la letra e), que ha pasado a
ser f), una letra g) nueva, del siguiente tenor, pasando la actual letra f) a
ser letra h):

“g) Dirigir, ejecutar y adoptar definiciones en todas aquellas
materias que sean propias de la gestion y administracion interna del
servicio.”.

b) Intercalase el siguiente un inciso segundo, nuevo, pasando
el actual segundo a ser tercero:

“El presidente, cuando lo estime pertinente, podra solicitar
directrices o lineamientos del Consejo para efectos de adoptar las
decisiones o definiciones a que se refiere el inciso anterior. Del mismo
modo, dos consejeros podran solicitar que determinadas materias a las
que se refiere el inciso anterior sean puestas en tabla para su revision y
validacion por parte del Consejo.”.

7. Modificase el articulo 10 de la siguiente manera:

a) Intercalase, en el inciso primero, entre la palabra
“sesionard” y el vocablo “con”, la siguiente frase: “ordinaria y
extraordinariamente, en los términos que establezca el reglamento,”.

b) Intercadlanse, los siguientes incisos segundo y tercero,
nuevos, pasando el actual inciso segundo a ser cuarto:

“Los consejeros deberan abstenerse de participar y votar
cuando se traten materias o se resuelvan asuntos en que puedan tener
interés. Ademas, deberan informar al Consejo el conflicto de intereses
que les afecta. Para estos efectos, los consejeros deberan regirse por lo
dispuesto en el articulo 12 de la ley N° 19.880, que Establece Bases de
los Procedimientos Administrativos que Rigen los Actos de los
Organos de la Administracién del Estado.
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Cuando lo estime necesario, el Consejo podra invitar a otros
expertos y especialistas a sus sesiones, quienes tendran derecho a
voz.”.

¢) Modificase el actual inciso segundo, que ha pasado a ser
cuarto, de la siguiente manera:

I. Intercalase, entre la palabra “sesiones” y la expresion “del”,
la voz “ordinarias”.

ii. Eliminase la oracion “Cuando lo estime necesario, el
Consejo podra invitar a otros expertos y especialistas a sus sesiones,
quienes tendran derecho a voz”.

d) Eliminase el actual inciso tercero.

e) Intercalase, en el inciso final, entre la palabra “sesiones” y
la conjuncion “y”, la expresion “ordinarias y extraordinarias”.

8. Reemplazase en el articulo 11 la frase “y la forma en que
éste se pronunciard publicamente” por lo siguiente: “. Previo a su
publicaciéon, dicho reglamento, y sus modificaciones, deberan ser
informados al Consejo”.

Articulo tercero.- Sustituyese en la letra c) del articulo 2° del
decreto con fuerza de ley N° 1, del Ministerio de Hacienda, del afio 2006,
que refunde en un solo fondo los recursos adicionales de estabilizaciéon
de los ingresos fiscales a que se refiere el decreto ley N° 3.653, de 1981,
y los del fondo de compensacion para los ingresos del cobre,
constituido conforme al convenio de préstamo BIRF N° 2.625 CH y fija la
normativa para su operacion, el punto y coma (;) que sigue a la palabra
“positivo” por un punto () y agrégase la siguiente oracion a
continuacion: “Con todo, en aquellos casos en que el superavit efectivo
sea menor al balance estructural, el aporte del saldo mencionado
anteriormente sera meramente facultativo;”.

Articulo cuarto.- El mayor gasto fiscal que represente la
aplicaciéon del articulo segundo de esta ley durante su primer afio de
vigencia se financiara con cargo a la Partida Presupuestaria Tesoro
Publico de la Ley de Presupuestos del Sector Publico. En los afos
siguientes se estara a lo que considere la Ley de Presupuestos del Sector
Publico respectiva.

Articulo transitorio.- Las modificaciones realizadas a la ley N°
20.128 entraran en vigencia a contar del primer dia del mes siguiente a su
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publicacién en el Diario Oficial, con las excepciones establecidas en los
numerales siguientes:

1) El articulo 1° ter de la ley N° 20.128, sobre responsabilidad
fiscal, introducido por el numeral 3) del articulo primero, entrara en
vigencia el 1 de enero de 2025.

2) Los retiros contemplados en el articulo 8° de la ley N° 20.128,
sobre responsabilidad fiscal, introducido por el numeral 6) del articulo
primero, no podran realizarse hasta después de transcurrido un afio
desde la entrada en vigencia de la presente ley.

3) Las modificaciones al articulo 5 de la ley N° 21.148, que crea
al Consejo Fiscal Autbnomo, entraran en vigencia el primer dia del sexto
mes desde la publicacion de esta ley.”.
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ACORDADO

Acordado en sesiones celebradas el dia 5 de enero de 2022, con
asistencia de los Honorables Senadores sefiora Ximena Rincon Gonzalez
(Presidenta) y sefiores Juan Antonio Coloma Correa, José Garcia Ruminot y
Ricardo Lagos Weber, y del ex Senador sefior Carlos Montes Cisternas; el 4 de
octubre de 2022, con asistencia de los Honorables Senadores sefiores Juan
Antonio Coloma Correa (Presidente), José Garcia Ruminot, Felipe Kast
Sommerhoff, Ricardo Lagos Weber y Daniel NUfiez Arancibia; el 17 de octubre
de 2022, con asistencia de los Honorables Senadores sefiores Juan Antonio
Coloma Correa (Presidente), José Garcia Ruminot (Kenneth Pugh Olavarria),
Felipe Kast Sommerhoff y Daniel NUfiez Arancibia; el 24 de octubre de 2022,
con asistencia de los Honorables Senadores sefiores Juan Antonio Coloma
Correa (Presidente), Luciano Cruz-Coke Carvallo, José Garcia Ruminot y
Daniel Nufez Arancibia; el 31 de mayo de 2024, con asistencia de Juan
Antonio Coloma Correa (Presidente), José Garcia Ruminot y Felipe Kast
Sommerhoff; y el 12 de junio de 2024, con asistencia de Juan Antonio Coloma
Correa, José Garcia Ruminot, José Miguel Insulza Salinas, Felipe Kast
Sommerhoff y Ricardo Lagos Weber (Presidente).

Sala de la Comisién, a 12 de junio de 2024.

]

MARIA SOLED ARAVENA

Secretaria de la Comision
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RESUMEN EJECUTIVO

INFORME DE LA COMISI()I\! DE HACIENDA, RECAIDO EN EL PROYECTO
DE LEY, EN SEGUNDO TRAMITE CONSTITUCIONAL, QUE MODIFICA LA
LEY 20.128, SOBRE RESPONSABILIDAD FISCAL (BOLETIN N°14.615-05).

V.

OBJETIVO (S) DEL PROYECTO PROPUESTO POR LA COMISION:
Complementar, modernizar y adecuar a los nuevos escenarios politicos
y sociales la normativa del manejo fiscal responsable y consistente en el
cuidado de las cuentas fiscales para el desarrollo del pais y sus
habitantes, mediante nuevas herramientas que permitan robustecer
todavia mas la institucionalidad de las finanzas publicas, fortaleciendo su
calidad y transparencia.

En lo particular, se contemplan los siguientes objetivos: a) Se
complementa la regla del Balance Estructural con un ancla de Deuda
Bruta del Gobierno Central Total. Asimismo, se establece un mecanismo
de “Clausula de Escape” que permitira al Gobierno desviarse
temporalmente de las metas fiscales de Balance Estructural, en los
supuestos que indica; b) Con el fin de robustecer los fondos soberanos
existentes, se hacen modificaciones al Fondo de Estabilizacion
Economica y Social y al Fondo de Reserva de Pensiones; ¢) Se amplian
las funciones de evaluacién, monitoreo y opinién del Consejo Fiscal
Autébnomo en las materias que se indican, se modifican las dietas de sus
consejeros y se incorporan nuevas incompatibilidades con el ejercicio
del cargo; d) Se explicita la oportunidad de presentacion de los Informes
Financieros que elabora la Direccion de Presupuestos, sumada a la
necesidad de publicar un informe financiero consolidado; e) Se
establecen nuevas funciones informativas para la Direccion de
Presupuestos; y f) Se permite que personas juridicas designadas a
través del Ministerio de Hacienda, puedan realizar intercambios
temporales de valores de deuda publica, en el contexto de un programa
de formadores de mercado que disponga, regule e implemente el
Ministerio de Hacienda.

ACUERDOS: aprobado en general y en particular por unanimidad 5x0.

ESTRUCTURA DEL PROYECTO APROBADO POR LA COMISION:
consta de cuatro articulos permanentes y de una disposicion transitoria.

NORMAS DE QUORUM ESPECIAL: El inciso primero del articulo 25
contenido en el numeral 8 del articulo primero es de quérum calificado y
debe ser aprobado por la mayoria absoluta de los senadores en
ejercicio, en conformidad con lo dispuesto en el articulo 63 nimero 7) de



VL.

ViIl.

VIIl.

IX.

X.
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la Constitucion Politica de la Republica, en relacion con lo establecido en
el articulo 66, inciso segundo, de la misma Carta Fundamental.

URGENCIA: “Suma”.

ORIGEN E INICIATIVA: Camara de Diputados. Mensaje de Su
Excelencia el ex Vicepresidente de la Republica, sefior Rodrigo Delgado
Mocarquer

TRAMITE CONSTITUCIONAL: segundo.

APROBACION POR LA CAMARA DE DIPUTADOS: en sesion de 7 de
diciembre de 2021, en general, por 104 votos a favor y 4 votos en
contra.

INICIO TRAMITACION EN EL SENADO: 14 de diciembre de 2021.

TRAMITE REGLAMENTARIO: informe de la Comision de Hacienda

Xl. LEYES QUE SE MODIFICAN O QUE SE RELACIONAN CON LA
MATERIA:

Ley N° 20.128, sobre responsabilidad fiscal.
Ley N° 18.918, orgéanica constitucional del Congreso Nacional.

Decreto ley N° 1.263, de 1975, Organico de Administracion Financiera
del Estado.

Decreto con fuerza de ley N° 1 de 2006, del Ministerio de Hacienda, que
refunde en un solo fondo los recursos adicionales de estabilizacion de
los ingresos fiscales a que se refiere el Decreto Ley N° 3.653, de 1981,
y los del fondo de compensacion para los ingresos del cobre,
constituido conforme al convenio de préstamo BIRF N° 2.625 CH, y fija
la normativa para su operacion.

Ley N° 21.148, que crea el Consejo Fiscal Autbnomo.
Ley N° 19.880, que Establece las Bases de los Procedimientos
Administrativos que Rigen los Actos de los Organos de la

Administracién del Estado.

Decreto ley N° 3.653, de 1981, que establece precio de referencia del
cobre.
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Valparaiso, a 12 de junio de 2024.

MARIA SOLED ARAVENA
Secretaria de la Comision
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