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No solo al actual Gobierno le
tocaría este año realizar un ajus-
te de gasto por US$ 1.500 millo-
nes para cumplir con su meta
fiscal. También la administra-
ción que asuma en
marzo de 2026 en-
frentará un cuadro
de estrés en las fi-
nanzas públicas,
que la obligará a
ejecutar un mayor
recorte de recursos
y limitará su espa-
cio financiero para
implementar su programa gu-
bernamental.

El panorama ya fue advertido
por el Consejo Fiscal Autónomo
(CFA). Expertos alertan que de
no haber nuevas fuentes de in-
gresos permanentes, en el perío-
do 2026-2029 las leyes de Presu-
puesto deberían tener una varia-

ción prácticamente nula.

El dibujo del CFA

En su último “Informe de eva-
luación y monitoreo del cálculo
del Balance Estructural y nivel

prudente de deu-
da”, el Consejo Fis-
cal explicó que la
Dirección de Presu-
puestos (Dipres)
proyectó en el In-
forme de Finanzas
Públicas (IFP) del
I V t r i m e s t r e d e
2024 holguras fis-

cales de mediano plazo —espa-
cio para nuevos gastos que tiene
un gobierno— más negativas
para el período 2026-2029 res-
pecto a sus estimaciones ante-
riores, debido a que los gastos ya
comprometidos superan el nivel
de gasto compatible con las me-
tas de Balance Estructural (BE)

en un 0,4% del PIB al año en pro-
medio (US$ 1.487 millones
anual).

Se estimó que los menores in-
gresos estructurales proyectados
y las metas de BE supuestas que
convergen hacia un equilibrio
fiscal después del actual período
gubernamental hacen que el ni-
vel de desembolso compatible
con esos objetivos se reduzca en
0,6 pp del PIB en promedio entre
2026 y 2029, con respecto a lo
proyectado en el IFP del tercer
trimestre de 2024 de la Dipres.

Ante ello, el Consejo Fiscal
alertó que esto no solo implica
que no hay margen para nuevos
gastos en ese período, sino que,
además, los desembolsos ya
comprometidos tendrían que
reducirse en total en 1,6 pp del
PIB (US$ 5.948 millones) para
cumplir con las metas de equili-
brio fiscal.

Sin embargo, el organismo que

preside Jorge Rodríguez hace no-
tar que el estrés fiscal a mediano
plazo podría ser aún mayor, “ya
que los supuestos de metas es-
tructurales considerados por la
Dipres para el mediano plazo no
incluyen aún la necesaria recons-
trucción del Fondo de Estabiliza-
ción Económica y Social (FEES)”,
precisa el informe.

Como medidas de mitigación,
el CFA sugirió para el mediano
plazo alcanzar un acuerdo polí-
tico amplio para lograr ganan-
cias de eficiencia permanentes
del desembolso público y man-
tener el nivel prudente de deuda
en 45% del PIB, entre otras me-
didas.

Espacio limitado

Dada la restricción fiscal que
dibujó el CFA, el economista y
exconsejero del Banco Central
Pablo García estima que el espa-
cio de variación que tendrán las
leyes de Presupuesto durante la
próxima administración sería
nulo.

“El Consejo Fiscal habla de
variables bien grandes, no hay
holgura para gastos adicionales.
El último informe del CFA dice
que si se quiere cumplir con las
metas de aquí a fines de la déca-
da, el gasto público en el fondo
tiene que crecer cero por ciento
real todos los años, por cuatro o
cinco años. Hay un desafío muy
grande”, explicó en “24 Horas”
el también profesor de la U.
Adolfo Ibáñez. En esa línea, Gar-
cía añade que “el próximo go-
bierno, sea cual sea, se va a tener
que encontrar con una situación
fiscal muy estrecha y eso impo-
ne cuotas de realismo respecto
de lo que se puede tratar de ofre-
cer”. 

Con excepción de 2022, si la
variación del gasto es nula o mí-
nima (menor al 1%) entre los
años 2026-2029, se trataría del
menor crecimiento promedio
desde inicios de los años 90 (ver

gráfico).
El economista sénior del Ocec

de la U. Diego Portales, Juan Or-
tiz, también ve un espacio limi-
tado de variación del gasto en el
Ejecutivo que viene. “Histórica-
mente, el crecimiento del gasto
público ha sido superior al 1,1%
anual... Con un elemento adicio-
nal, que es un crecimiento pro-
medio, lo que implicaría en la
práctica que en el próximo go-
bierno la capacidad de expan-
sión del gasto, incluyendo dicho
ajuste, sería mínima. Es decir,
una expansión del gasto muy li-
mitada, acorde con una debili-
dad fiscal”, explicó.

Por su parte, Andrés Pérez,
economista de jefe de Itaú, esti-
ma que si bien “en el corto plazo
el recorte de gastos es clave, para
el mediano plazo será (impor-
tante) la combinación de conten-
ción del gasto fiscal con medidas
procrecimiento estructural”. 

Según expertos, en los presupuestos de 2026-2029:

El limitado espacio para aumentar
el gasto público que tendrá el
próximo gobierno 

Si la variación del desembolso es nula o mínima en ese lapso, se
trataría de la menor expansión promedio desde inicios de los 90. 

J.P. PALACIOS

MENOR GASTO
Para 2025 está previsto

que el presupuesto
crezca un 2%, pero con
el ajuste fiscal adicional

podría ser menor. 

El bajo crecimiento de la economía en Chile y
la necesidad de implementar mejoras en el sector
de energía, para enfrentar crisis ligadas a eventos
climáticos y fallas en la infraestructura, fueron
los temas que abordaron los presidentes de di-
versas compañías en las cartas a los accionistas
contenidas en las memorias corporativas 2024. 

Gonzalo Said, presidente de Embotelladora
Andina, repasó los resultados económicos dispa-
res de los países donde operan. “Argentina co-
menzó el año con un fuerte ajuste fiscal, buscan-
do terminar con la hiperinflación y a la vez, im-
plementó un plan de liberalización de la econo-
mía, destacando el fin de los controles de precios.
En el caso de Chile, continuamos con bajas tasas
de crecimiento económico, presiones inflaciona-
rias y una demanda del consumidor debilitada”,
relató. También se refirió a Brasil y Paraguay. 

Dai Yan, presidente de CGE —controlada por
la firma china State Grid Chile Electricity—, co-
mentó que 2024 “estuvo marcado por desafíos
en el ámbito climático que nos hicieron poner a
prueba todo nuestro despliegue territorial para

dar respuestas oportunas y satisfactorias a nues-
tros clientes”. En particular, recordó el impacto
de las fuertes lluvias y vientos que en agosto pa-
sado afectaron a la zona centro-sur del país. 

“Este evento nos llevó a poner en discusión la
necesidad imperiosa de modernizar el marco le-
gal que rige a la distribución eléctrica, con más de
40 años de vigencia, y ser promotores de cam-
bios trascendentales para hacer frente a los efec-
tos del cambio climático y con ello, asegurar un
servicio seguro, continuo y confiable para nues-
tros clientes”, indicó Yan en su carta a los accio-
nistas. 

La misiva firmada por Matías Pérez Cruz y Ge-
rardo Cood, presidente y vicepresidente de Em-
presas Gasco, respectivamente, aludió al corte de
energía eléctrica de febrero pasado, que dejó a os-
curas a gran parte de Chile. “Esta grave situación
que afectó a millones de hogares, constituye
—sin duda— un llamado de atención a todos los
sectores de la sociedad, para incentivar a que se
realicen las inversiones necesarias dentro de un
marco legal sólido y ágil, a fin de dotar de siste-
mas de transmisión adecuados que den solución
a lo que demanda el desarrollo de nuestro país”.

Timoneles de Embotelladora Andina, CGE y Gasco

Las inquietudes de presidentes de
empresas: crecimiento y energía

En cartas a los accionistas, recordaron el efecto de temporales
y fallas en infraestructura sobre los servicios eléctricos. 
M. GUTIÉRREZ 
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