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Una de las métricas de las fi-
nanzas publicas que es mirada
con preocupacion por los espe-
cialistas es la evolucién en los til-
timos afios el pago de intereses
por el endeudamiento del Go-
bierno Central.

Las estadisticas actualizadas de
la Direccién de Presupuestos (Di-
pres) muestran que el monto esti-
mado para este afio subid a
$4.247.768 millones (US$ 4.415
millones, calculado con el tipo de
cambio promedio nominal pro-
yectado para este afo). Ese cuan-
tioso gasto se acerca, por ejemplo,
alarecaudacién en régimen que se
espera de la ley de cumplimiento
tributario, que en gran parte servi-
rd para financiar el desembolso fis-
cal que involucra lareforma previ-
sional con el alza de la Pensién Ga-
rantizada Universal (PGU).

En las proyecciones oficiales
de mediano plazo se observa la
“pesada mochila” que heredard
el préximo gobierno en materia
de intereses. En comparacién al
Informe de Finanzas Publicas
(IFP) del primer trimestre, en el
documento de julio hay un in-
cremento de 5%, es decir, de US$
978 millones en el costo adicio-
nal por endeudamiento de todo
el periodo 2026-2029. En pro-
medio, el sobrecosto por afo se
acerca a los US$ 5.000 millones
y en el préximo cuatrienio acu-
mula en total unos US$ 20.243
millones (ver gréfico).

En las proyecciones de Dipres
figura que el endeudamiento
bruto que conlleva ademds pago
de intereses al Estado cerrard en
2025en42,2% del PIBy el préxi-
mo ano subird a 43% del PIB. Se
prevé una estabilizacién en
41,6% del PIB en el afio 2029.

Pese a ese ajuste, y debido a
condiciones de mercado, el pago
de intereses mantiene una ten-
dencia al alza en la trayectoria
observada.

Una “pesada mochila”
Entre los economistas hay

consenso en que el mayor pago
de intereses para el fisco resta

La “mochila” con que deberd lidiar el ministro de Hacienda, Nicolds Grau, para el presupuesto:

Pago de la deuda presiona al fisco y
el proximo gobierno enfrentara costos
por US$ 20 mil millones en intereses

Este afio el sobrecosto serd de US$ 4.415 millones, monto que se
acerca a la recaudacion de la ley antievasién. Especialistas
advierten que mayor gasto resta espacio para otras prioridades.
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espacio para otras prioridades
del gasto publico. “Representa
una pesada mochila para nues-
tras finanzas publicas, redu-
ciendo el espacio disponible pa-
ra otros fines. Ello obedece a los
déficits persistentes que se han
acumulado durante varios
afios”, alerta el economista jefe
de Itatd, Andrés Pérez. El exper-
to agrega que es “muy probable
que las tasas de largo plazoen el
mundo, especialmente relevan-
tes para el financiamiento sobe-
rano, se mantengan bastante
por encima del promedio pre-
covid, presionando al alza los
gastos en intereses”.

Similar advertencia sobre el
impacto del desembolso adi-
cional por endeudamiento
realiza la investigadora del
programa fiscal de la USS
Margarita Vial. “El gasto por
intereses afecta el patrimonio
neto del fisco y, por lo tanto,
compite con el financiamiento
del resto de las politicas publi-
cas, por lo que el esfuerzo por
controlar la deuda toma ma-
yor relevancia, considerando
las distintas urgencias que de-
mandan recursos fiscales. Por
lo tanto, mayor gasto en inte-
reses le quita espacio al finan-
ciamiento de otras urgencias
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sociales”, asevera.

En la misma linea, el econo-
mista sénior del Observatorio
del Contexto Econémico (Ocec)
de la U. Diego Portales (UDP),
Juan Ortiz, advierte sobre el cre-
cimiento del sobrecosto en el to-
tal del desembolso ptiblico. “El
pago de intereses como propor-
cién del PIB se estima en 1,3%,
alcanzando 1,5% del PIB para
2029. El pago de intereses au-
mentaria su participacién en el
total de gastos, desde un 5,2% en
2025 a 6,3% del total de los re-
cursos C()mprometidos para
2029”, estima.

A juicio de Ortiz, “esta dind-

mica refleja cémo paulatina-
mente el pago de intereses
marginalmente reduce el espa-
cio de gasto, en medio de una
deuda bruta que se reduce le-
vemente, al pasar de 42,3% del
PIB estimado para 2025 a
41,6% del PIB en 2029”.

Foco en debate
presupuestario

La evolucién de la deuda
bruta del Gobierno Central
junto con el mayor pago de in-
tereses y el cumplimiento de
las metas fiscales estdn entre
los principales temas que mar-
cardn el debate de la Ley de
Presupuesto
2026, que deberd
tramitar el minis-
tro de Hacienda,
Nicolds Grau, y
que ejecutard el
préximo gobierno
€n su primer ano
de gestion.

Enese plano, el jefe de laban-
cadade diputados de RN, Frank
Sauerbaum, apunta a que “hay
que atreverse a hacer cambios
importantes, si queremos recu-
perar las finanzas ptiblicas y sa-
nearlas”. Alerta que, “delo con-
trario, el préximo gobierno no
solo se va a encontrar con hol-
guras fiscales negativas, sino
que también con una situacion
financiera insostenible, dado
que el Gobierno no va a ser ca-
paz de cumplir su meta de ba-
lance estructural con un déficit
fiscal mayor al previsto”.

META 2026
Se estima para el
préximo aiio cerrar con
un déficit estructural de
11% del PIB.

Sauerbaum también llama a
“arropar” a las autoridades eco-
ndémicas del Frente Amplio (FA)
que liderardn la discusién. “Al
ministro Grau y a la directora de
Presupuestos, Javiera Martinez,
hay que fortalecerlos con un equi-
Po que esté técnicamente prepa-
rado. Que no comentan los erro-
res que hubo en la proyeccién de
ingresos en las ultimas discusio-
nes presupuestarias, que nos lle-
varon a comprometer mas gasto
del que podiamos tener”, senala.

Desde el oficialismo, el vice-
presidente del Senado, Ricardo
Lagos Weber (PPD), pone énfa-
sis en el ordenamiento de las fi-
nanzas ptblicas y en el erario
que ejecutard la
préxima adminis-
traciéon. “Espera-
mos que podamos
tener una buena
discusién en la Ley
de Presupuestos,
que va a ser deter-
minante para el go-
bierno que venga, del color po-
litico que sea. Hay que tener
cuentas fiscales ordenadas y un
presupuesto que le permita lle-
var a cabo su primer afio de go-
bierno con tranquilidad”, dice.

Anticipandose al debate que
partird en octubre, ayer el titu-
lar de Hacienda sefial6 en radio
Cooperativa que el proyecto de
Ley de Presupuesto 2026 se
abordard de la misma forma
que en erarios anteriores, “con
una proyeccién total del gasto
consistente con nuestras me-
tas” fiscales.



