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Para no incumplir nuevamente la meta

Marcel sorprende y aumenta
espacio para el déficit de 11%
a1,6% en 2025

Economistas
criticaron que "es el
gasto el que deberia
ajustarse a la meta, y
no la meta al gasto”.

Felipe O'Ryan

randes expectativas generaba

la presentacion del Ministerio

de Hacienda y la Direccion de

Presupuestos (Dipres) del In-
forme de Finanzas Publicas (IFP) del pri-
mer trimestre de este aio, que se presen-
t6 hoy en la mafiana en el Congreso. Los
principales intereses de parlamentarios y
economistas estaban en las acciones co-
rrectivas que daria a conocer la autori-
dad, luego de que se revelara en el infor-
me de febrero que, el ano pasado, el défi-
cit estructural del gobierno fue de 3,2%
del PIB, lejos de la meta del 1,9% plantea-
da originalmente por el ministro de Ha-
cienda, Mario Marcel. Lo mismo se pro-
yectd, en ese entonces, para el presente
ano 2025, en que se estimaba en febrero
un saldo negativo de 1,6% del PIB, por en-
cima del 1,1% estimado en el IFP anterior.

Pero los presentes se llevaron una
sorpresa. Esto, ya que en su presentacion
ante el Congreso, el ministro Marcel y la
directora de la Dipres, Javiera Martinez,
dieron a conocer algo que pocos espera-
ban: Hacienda hizo un cambio de la tra-
yectoria y metas fiscales del Gobierno.
Para 2025, se aumentd la meta de déficit
estructural desde un déficit de 1,1% a uno
mayor, de 1,6%.

Martinez explicé que habia dos for-
mas de cambiar esta meta: una es por
eventos extraordinarios, transitorios, aje-
nosalaadministracién, y otra —que esta-
blece también la ley— que es “hacerlo
por un nuevo decreto con justificacién
fundada, donde el ministro tiene que ex-
plicar al Congreso la justificacion del
cambio y las medidas para restaurar una
trayectoria sostenible mediante lo que se
llama acciones correctivas”. Hacienda
optd por la tltima de estas dos alternati-
vas, lo que generd inmediatamente criti-
cas entre algunos economistas.

Medidas correctivas

El cambio a la meta se da también en
el contexto de medidas correctivas que
Hacienda anucid hoy, que ajustan el gas-
to total de 2025 en $1.948.653 millones,

El balance estructural ya
no es un ancla de
politica fiscal, sino que

un simple calculo”,
Macarena Garcia, LyD.
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para 2025 de 41,85

puntos del PIB", matias
Acevedo, académico U. Andes.
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El ministro de Hacienda, Mario
Marcel, hoy ante el Congreso.

considerando el recorte de $544.000 mi-
llones que acordo el afio pasado con el
Congreso durante la tramitacién del Pre-
supuesto 2025; ademds de medidas ad-
ministrativas (como ajustes especificos,
revisiones de gasto y tarifas) por otros
$522.840 millones, y medidas legislativas
por $851.813 millones. El total representa
un ajuste de 0,58% del PIB, o unos
UJS$2.000 millones.

Todo esto deja los gastos fiscales
comprometidos en $81.379.237 millones
para este ano, versus unos ingresos cicli-
camente ajustados que llegarian a
$76.861.190 millones. El déficit irfa redu-
ciéndose, segun los célculos de Hacien-
da, a 1,1% en 2026 (esta era la meta ante-
rior que tenfa el ministerio para 2025),
0,75% en 2027 y 0,5% en 2028, para con-
verger a un déficit cero en 2029,

Entre las medidas correctivas tam-
bién estd, dijo el ministro, la creacién de
una “Comision Asesora de Revision del
Gasto Pablico”, que “abordard con ur-
gencia reformas para la disminucion del
gasto piblico de manera sustantiva”. La
comision se conformard la primera sema-
na de mayo y deberd entregar un informe
derecomendaciones a Hacienda y Dipres
a mds tardar el 31 de julio.

“No se justifica”

Tras conocer los nuevos datos, medi-
das y proyecciones de Hacienda, algunos
economistas criticaron el cambio de la
meta de Hacienda.

“Muy mala noticia que volvamos a
incumplir la meta. No se dan las condi-
ciones de eventos extraordinarios como
para cambiar la meta de balance estruc-
tural. El gobierno no fue lo suficiente-
mente conservador en términos de gasto.
Segtin datos del Ministerio, se requeria
un ajuste por US$3,000 millones, pero so-
lo proponen un ajuste de cerca de un ter-
cio de lo necesario. Entonces, el balance
estructural ya no es un
ancla de politica fiscal,
sino que un simple
célculo”, dijo la econo-
mista de LyD, Macarena
Garcia.

Hacienda también
corrigié algunas de sus
pFOYBCCiOUES macroe-
condmicas: el PIB 2025
quedd igual que las
otras proyecciones, en
2,5%; el PIB minero bajé
de 3,9% a 3,7%; el no mi-
nero subid de 2,2% a
2,3%; y la demanda in-
terna de 2,5% a 2,6% ver-
sus la anterior estima-
cion. El valor nominal
promedio del tipo de
cambio se redujo de
$922 a $979. Aunque
Marcel dijo que estos
numeros no consideran
eventuales impactos de
las medidas arancela-
rias adoptadas por EE.UU.

“Adicionalmente, la estimacién que
presenta es bajo un escenario macro de
continuidad, es decir, sin impacto de la
guerra comercial. Por tanto, si hay impac-
to econdmico por la guerra comercial, es-
ta estimacion de un déficit abultado po-
dria ser incluso optimista”, agregod Gar-
cfa.

“Hay muchos detalles que se deben
analizar en su mérito. Las medidas de
ajuste que depende del Gobierno, nos lle-
van aun déficitestructural para el 2025 de
-1,85 puntos del PIB (vs -1,1% del PIB ini-
cial). Si en promedio de la Gltimos 15 afios
tenfamos un déficit estructural no resuel-
to de 1 punto del PIB, hoy es el doble y se
ve mucho mds complejo volver al equili-
brio. Ese es el tema de fondo que nos de-
be alertar y ocupar”, explicé el académico
de la U. de los Andes, Matias Acevedo.

"Llama la atencién que se justifique
esta modificacién como un resultado del
ajuste ciclico, cuando es en realidad el
gasto el que deberia ajustarse a la meta, y
no al revés. Hay que tener presente que el
resultado que proyecta Hacienda de
-1,6% incluye mayores ingresos como
consecuencia de sus medidas correcti-
vas, lo que se aleja del criterio conserva-
dor. Si bien se valoran las acciones co-
rrectivas propuestas por la via adminis-
trativa, el desafio es su implementacion,
en pro del cumplimiento de un mandato
legal”, seniala la académica de la USS,
Margarita Vial.



