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Hacienda calculé que déficit estructural de 2025 serd mayor al previsto en abril:

El critico juicio de los expertos al
empeoramiento del panorama fiscal

Advierten que el mayor desequilibrio en las cuentas “debilita la credibilidad de la
regla” y traspasa “ el costo politico” del recorte de gasto al préximo gobierno.

J. P.PALACIOS

Un panorama fiscal cada vez
mds desafiante ante el empeora-
miento que sincerd la autoridad
de la proyeccién de déficit fiscal
para este afio, es lo que dejé el
tltimo Informe de Finanzas Pu-
blicas (IFP) que expusieron el
Ministerio del Hacienda y la Di-
reccién de Presupuestos (Di-
pres) en el Senado. Esa trayecto-
ria mds deficitaria generd un
juicio critico de los especialis-
tas.

En el IFP se detalla que el
cdlculo de desequilibrio estruc-
tural de las cuentas ptiblicas pa-
s6 de 1,6% a un 1,8% del PIB. En
abril ya hubo un deterioro enlas
proyecciones: la cifra estimada
de balance ptiblico cambié de
1,1% a -1,6% del PIB.

Todo lo anterior se suma al
incumplimiento de la meta fis-
cal por parte del Gobierno que
hubo en 2024, con un déficit es-
tructural que terminé en 3,3%
del PIB, en mds de un punto su-
perior a lo proyectado en el an-
terior decreto de politica fiscal
que fij6 las metas de la actual
administracién (-1,9%).

El cumplimiento del objetivo
fiscal de 2025 estd condiciona-
do, entre otras acciones, a la
aprobacién de un paquete de
proyectos deley en el Congreso,
entre los cuales estd el nuevo Fi-
nanciamiento de la Educacién
Superior (FES). Sin embargo, el
avance de esas medidas ha sido
dispar, lo que agrega incerti-
dumbre a la proyeccién.
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Fuente Dipres

Los datos de Hacienda y Di-
pres apuntan a que el equilibrio
en las finanzas publicas se al-
canzaria recién en el afo 2029
(ver grafico).

Traspaso
del costo politico

Los especialistas alertaron so-
bre los efectos negativos de los
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constantes deterioros en las
proyecciones fiscales del Ejecu-
tivo y el menor espacio finan-
ciero que se le genera a la préxi-
ma administracién.

“Lo que estd haciendo el ac-
tual Gobierno es dejarle todo el
costo politico de ajustar el gasto
al siguiente gobierno. Adicio-
nalmente, le deja menos espacio
de decisién de los recursos con

/ \ F O
- ) %

El Ministerio de Hacienda recibira en agosto un informe con propuestas de ajuste fiscal que encrgo aun grupo

FELIPE BAEZ

que dispone, ya que la deuda
adicional que contrajo esta ad-
ministracién por no reducir a
tiempo el gasto, implica que se
deberd destinar mds recursos a
pagar los mayores intereses y
no a su programa de gobierno”,
cuestiond la economista sénior
de LyD, Macarena Garcfa.

En la misma linea, la investi-
gadora del programa fiscal de la
USS Margarita Vial advirtié que
el incumplimiento de las metas
afecta la credibilidad de la insti-
tucionalidad de las finanzas pu-
blicas. “El deterioro del afio
2025, enlinea con el desempeno
de los afios anteriores, afecta di-
rectamente la consolidacion fis-
cal, ya que, por un lado, despla-
za una vez mds los esfuerzos de

convergencia y, por otro lado,
debilita la credibilidad de la re-
gla fiscal, sumado a un escena-
rio en que la mejor estimacion
del Ejecutivo contempla holgu-
ras negativas para el perfodo
2026-2029”, explicd.

La experta también estima
que si los ingresos “no recorren
la trayectoria trazada”, el balan-
ce fiscal de este aiio “podria
acercarse a -2,3% del PIB fécil-
mente”, monto superior a la tl-
tima cifra de 1,8%.

Por su parte, el economista
sénior del Ocec de la U. Diego
Portales, Juan Ortiz, apunt6 al
impacto que la nueva trayecto-
ria tendria en el préximo go-
bierno. “Por ahora, la préxima
administracién no tendrfa espa-
cio alguno para implementar en
su primer afio algun tipo de ini-
ciativa de gasto. Incluso para
cumplir la meta, el nivel gasto
(en 2026) deberia reducirse en
términos reales”, alertd.

Un documento del banco de
inversién Goldman Sachs anali-
z6 el Informe de Finanzas Publi-
cas del Ejecutivo y concluyé
que es poco probable que se
cumplan las metas de déficit.
“En nuestra opinidn, las orien-
taciones fiscales proporciona-
das por el Gobierno siguen sien-
do optimistas y dependen de
aprobaciones legislativas atin
inciertas”, dijo la entidad.

También espera un mayor
déficit debido a “una combina-
cién de un gasto mds laxo en el
contexto de las elecciones gene-
rales que se celebraran a finales
de afio”, y una prevision de cre-
cimiento econémico este afio al-
go mds débil (2,4%) que la pre-
vista por Hacienda (2,5%).



