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Fecha: 31/07/2025 Audiencia:
Vpe: $6.305.004 Tirada:
Vpe pag: $20.570.976 Difusion:
Vpe portada: $20.570.976 Ocupacion:

320.543 Seccioén:
126.654 Frecuencia: 0
126.654

30,65%

ECONOMIA

Gobierno calcul6 holguras negativas en torno a los US$ 3.000 millones entre los afios 2026 y 2029:

Situacion fiscal que heredard el préximo gobierno seria peor que la
proyectada y afectard la discusién del Presupuesto 2026

Expertos ven riesgo de subestimacién en montos y advierten que el recorte de gastos
y ahorros que deberd realizar la siguiente administracién podria ser mds exigente.

J.P. PALACIOS

El empeoramiento del escena-
rio fiscal que informd el Gobier-
no la semana pasada, que consi-
dera un déficit mayor que el es-
perado para el afio, también tu-
vo impacto en la proyeccién de
espacio de gasto que tendrd la
proxima administracion.

De acuerdo con los datos ex-
puestos por el Ministerio de Ha-
cienda y la Direccién de Presu-
puestos (Dipres) en el Informe
de Finanzas Publicas (IFP) del
segundo trimestre, las holguras
fiscales —que corresponden a la
diferencia entre los gastos com-
patibles con las metas de balance
estructural y los gastos compro-
metidos, representando la dis-
ponibilidad neta de recursos—
van a ser mds deficitarias en los
Pproximos anos.

La actualizacién de la mayor
estrechez se reflejé en un espacio
fiscal mds negativo para 2026, en
el paso de holguras positivas ane-
gativas en 2027 y 2029, y en lare-
duccién de la disponibilidad de
recursos positivos en 2028 (ver
grafico).

Segun se expone en el IFP, la
actualizacién se debe al ajuste a
labaja de la proyeccién de ingre-
sos estructurales alolargo de to-
do el horizonte de proyeccién
(2026-2029) y el mantenimiento

Balances del Gobierno Central Total

En millones de pesos 2025

2026 2027 2028 2029
Total ingresos efectivos 77.807.679 80.793.837 83.408.158 84.565.786
Total gastos comprometidos 82.300.531 83.564.264 84.699.884 85.126.457
Ingresos cicli justad 76.894.974 80.230.988 | 82.998.881 | 84.449.929
Meta Balance estructural (% del PIB) -11 -0,75 -0,5 0
Nivel de gasto compatible con meta 80.638.274 82.837.816 84.755.546 84.449.929
Diferencia gasto/holgura -1.662.257 -726.448 55.663 -676.528
Balance efectivo compatible con meta (% del PIB) -0,8 -0,6 -0,4 0

Fuente Dipres

de las metas de balance del infor-
me previo, que proyectan un
equilibrio fiscal recién en el afno
2029, es decir, al término de la si-
guiente administracién.

De acuerdo con los célculos de
laDipres, el total de holguras ne-
gativas en los préximos cuatro
afnos estarfa en torno a los US$
3.000 millones. Esta actualiza-
cién deja un espacio nulo para
nuevos desembolsos publicos
en el perfodo y refuerza la nece-
sidad de un ajuste fiscal.

En el IFP se proyecta que con
la implementacién de acciones
correctivas, que incluyen la
aprobacién de proyectos de ley
actualmente en tramite, el recor-
te de gasto y ahorros que deberd
realizar el préximo gobierno pa-
ra lograr la convergencia fiscal

seria de 1,14% del PIB. Sin em-
bargo, estimaciones de exautori-
dades y expertos apuntan a que
el esfuerzo podria ser mayor.

Subestimacion en
holguras

El economista y exdirector de
Presupuestos del segundo go-
bierno de Sebastidn Pifiera, Ma-
tias Acevedo, explica que el
monto de espacio fiscal calcula-
do por el Ejecutivo para los pré-
ximos afios estarfa subestimado.
“Sino se hace nada mds, se ve un
escenario de mediano plazo mu-
cho mds estrecho: los gastos se-
rian, al menos, 1 punto del PIB
superiores alo previsto, pues las
proyecciones de mediano plazo
al afio 2029 no consideran nue-
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vas inversiones (que caerfan 0,8
puntos del PIB), el reajuste anual
del sector publico ni el aumento
inercial del gasto en salud”, de-
tallé Acevedo.

A juicio del experto, “esto ele-
va todavia mds el desafio de la
consolidacién fiscal, por lo que
las medidas de ajuste deberdn
ser concretas y contar con res-
paldo politico suficiente para
ejecutarse de inmediato”.

La economista sénior de LyD,
Macarena Garcfa, alerta que el
empeoramiento del monto de
holguras “hace mds nulo el espa-
cio de gasto que tendrd la préxi-
ma administracién”. También
coincide en la subestimacion de
la proyeccién: “El gasto compro-
metido usado para el cdlculo de
las holguras se construye de una

forma que subestima los gastos
que efectivamente habrd hacia
adelante, por lo que las holguras
estdn subestimadas dados los in-
gresos considerados”.

¢Espacio de mejoras?

El economista sénior del Ob-
servatorio del Contexto Econé-
mico de la U. Diego Portales
(UDP), Juan Ortiz, también ad-
vierte que “para el préximo go-
bierno el escenario es muy com-
plejo” debido a las holguras mds
negativas que se informaron en
el TFP, pero precisa que podria
haber un espacio para la mode-
racién en esos nimeros. “Es fac-
tible, y seguramente asf serd,
que los pardmetros estructura-
les del PIB no minero y el precio
de referencia del co-
bre se ajusten, per-
mitiendo alguin gra-
do de alza de los in-
gresos estructura-
les”, explica.

De todos modos,
Ortiz puntualiza
que a pesar de ese
eventual ajuste ,“es poco proba-
ble lograr en la practica una hol-
gura relevante para la préxima
administracién”.

En paralelo al proceso de ac-
tualizacién en los pardmetros es-
tructurales que guiardn al erario
fiscal del préximo afio, en mayo
pasado se constituy6 la Comi-
sién Asesora para Reformas Es-
tructurales al Gasto Puiblico, ins-
tancia convocada por el Gobier-

DEFICIT
En el IFP anterior se
proyectaba un balance
de -1,6% para este aiio
y ahora se prevé -1,8%.
I

no como parte de las acciones co-
rrectivas destinadas a tratar de ir
hacia una senda de estabiliza-
cién de las finanzas publicas.

La instancia, integrada por
Maria José Abud, Matias Aceve-
do, Paula Darville, Sergio Gra-
nados y Osvaldo Larranaga,
concluye su trabajo hoy y en
agosto entregard un informe con
recomendaciones para mayores
ajustes de gasto.

Impacto en el debate
presupuestario

Desde labancada de diputados
de RN tomaron nota del empeo-
ramiento del panorama fiscal y
anticiparon que en el debate de la
Ley de Presupuesto 2026, que
partird en octubre en el Congreso,
se analizardn con
detalle las holguras
fiscales que se deja-
rén para la préxima
administracién.

“(Estas cifras)
van a condicionar
nuestra conversa-
cién con el Gobier-
no en materia presupuestaria
parael afio 2026”, alertd el dipu-
tado de ese partido de oposicién
Frank Sauerbaum. El parlamen-
tario afadié que “esperamos ob-
tener esa conversacion a la bre-
vedad. Primero de la ejecucion
del gasto que empieza ahora en
agosto en las comisiones de Ha-
cienda, pero también respecto a
las proyecciones de gasto para el
Pproximo ano”.



