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Analistas estiman menor aumento de recursos para el primer afio del préximo gobierno:

Para cumplir con la meta fiscal, el gasto deberia
crecer bajo el 2% en el Presupuesto 2026

Variacién podria ser menor en caso de
que los ingresos efectivos de este afio
estén por debajo de lo calculado por la
Dipres. Debate presupuestario partird la

semana venidera.

J. P. PALACIOS

La préxima semana se espera
que el Gobierno ingrese a la Ca-
mara de Diputados el proyecto
de ley de Presupuesto 2026.
Desde ese hito y durante los pré-
ximos dos meses se congelard la
agenda legislativa y el Congreso
se concentrard en debatir el ulti-
mo erario que disefiard el actual
Gobierno y que ejecutard la ad-
ministracién que llegue a La
Moneda en marzo del préximo
afio.

La iniciativa enfrentard un
complejo escenario de discusién
marcado por la estresada situa-
cién que atraviesan las finanzas
publicas en los tltimos afios, con
un desequilibrio fiscal prolonga-
do, menos ahorros y un mayor
nivel de deuda. Ante ello, el
Consejo Fiscal Auténomo (CFA)

ha solicitado “prudencia” fiscal
y la necesidad de aplicar mayo-
res ajustes de gasto.

También el CFA y los econo-
mistas han advertido el riesgo de
que este afio nuevamente no se
cumpla la meta de reduccién del
déficit fiscal, lo que también ter-
minaria afectando el panorama
presupuestario de 2026.

En el contexto politico, estin
las presiones de mayores recur-
s0s en dreas prioritarias para la
poblacién, que surgen dentro
del actual ano electoral. De he-
cho, el texto final del Presupues-
to 2026 se terminard zanjando
entre la primera y la segunda
vuelta de los comicios presiden-
ciales.

Menor espacio de gasto

La semana pasada el ministro

Se espera que la préxima semana el Presidente Gabriel Boric presente en

cadena nacional los lineamientos del proyecto de Ley de Presupuesto 2026.

de Hacienda, Nicolds Grau, anti-
cipd que el crecimiento del gasto
en la Ley de Presupuesto de
2026 “serd menor al de otros
afios”. Para el erario que actual-
mente se estd ejecutando se
aprobd a finales de 2024 un au-
mento de 2%.

Los especialistas también ven

una menor holgura de gasto, a
pesar del mayor espacio que
permiten las proyecciones de in-
gresos estructurales por un ma-
yor PIB tendencial de 2,6% en
2026 y un precio del cobre de
US$ 4,38 la libra. La restriccién
estaria dada por la estrechez fis-
cal de este afio y el imperativo de
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cumplir la meta de un déficit es-
tructural de 1,1% del PIB en
2026.

“El Gobierno no va a ajustar la
proyeccién de ingresos del afio
2025 (a pesar de la sobreestima-
cién de recaudacién) en el mon-
to que se requiere, por lo tanto,
el Presupuesto de 2026 —con lo
cual no estoy de acuerdo— va a
terminar creciendo entre 1% y
1,6%, mds 0 menos un punto por
debajo del PIB ten-
dencial”, prevé el
exdirector de Pre-
supuestos Matfas
Acevedo.

Similar visién
tiene la también ex-
jefade Dipresy aca-
démica de la USS,
Cristina Torres. “Para dar cum-
plimiento a un déficit de 1,1% del
PIB, el gasto solo podria crecer
1% respecto a la proyeccién para
2025, resultando una propuesta
viable en linea con esfuerzos de
convergencia fiscal”, observa.
Torres advierte que “un creci-
miento del gasto entre 1,5% y
2%, respecto de la proyeccién
del Ministerio de Hacienda para
2025, es consistente solo con la
actualizacién de los pardmetros

DEFICIT
Para el proximo afio se
calcula un desequilibrio
fiscal estructural de
11% del PIB.

de referencia, mas no con la
adopcion de un criterio conser-
vador y realista por el lado de los
ingresos, lo que posterga nueva-
mente la sostenibilidad fiscal”.

Por su parte, el economista sé-
nior del Observatorio del Con-
texto Econémico (Ocec) de la U.
Diego Portales (UDP), Juan Or-
tiz, explica que el aumento del
gasto se podria acercar al 2%,
“considerando el ajuste al alza
del PIB tendencial
no minero y el pre-
cio del cobre de re-
ferencia para2026y
tomando como base
el cumplimiento de
los ingresos efecti-
vos estimados para
este afio” y la meta
de balance -1,1% del PIB.

En un escenario mds realista,
Ortiz cree que el incremento se-
riamenor: “En caso de un menor
nivel de ingresos efectivos que
reduzcan la base para la proyec-
cién de ingresos en 2026, lo cual
es plausible en el panorama ac-
tual, dicha alza serfa més acota-
da, més cercana a1% en términos
reales”. Ortiz precisa que el cre-
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cimiento del gasto real para 2026
“deberfa ser muy acotado y me-
nor al promedio histdrico regis-
trado en la ultima década, siendo
este relativamente similar al au-
mento del gasto total entre 2023 y
2022 de 1,1% real”.

Recorte fiscal

Otro tema que cruzard la discu-
sién presupuestaria son los recor-
tes fiscales que pretenden impul-
sar en caso de ser electos los candi-
datos presidenciales José Antonio
Kast (P. Republicano) y Evelyn

Matthei (Chile Vamos). El prime-
ro propone un ajuste de US$
6.000 millones en 18 meses y la
segunda plantea US$ 8.000 mi-
llones en cuatro afos.

El expresidente del Banco Cen-
tral (BC), y quien también ha sido
parte del equipo técnico de Mat-
thei, Vittorio Corbo, entré en este
debate y se incliné por la férmula
de una rebaja de US$ 2.000 millo-
nes por ano.

“Ahi me cuadra mucho mds la
propuesta de recortar US$ 2.000
millones por afio (...). Yo creo que
hay que trabajarlo, pero eso es
mucho mds alcanzable”, sefiald
Corbo en radio Infinita.

m ;Como se debe comparar el cdlculo de la variacion del
desembolso publico en el erario fiscal?

El nivel del gasto y la manera de calcularlo es un tema que no ha
estado exento de controversia en los tiltimos afios y todo indica que
para el proximo Presupuesto también sera foco de discusion.

Segtin anuncié el afio pasado en cadena nacional el Presidente Ga-
briel Boric, el erario 2025 iba a crecer 2,7%, sin que se aclarara la
base sobre la cual se calculaba esa cifra. Desde la Direccién de Presu-
puestos (Dipres) luego respondieron esa vez que el aumento era sobre
ley aprobada méas un diferencial del reajuste mas leyes especiales.

No obstante, especialistas consultados estimaron que el verdadero
aumento del desembolso ptiblico iba a estar en torno a 4% por su
efecto macro, al compararlo con el gasto ejecutado estimado para
2024.

“Lo relevante es cuanto crece el presupuesto contra el gasto com-

patible con meta el 2024; ese es el compromiso de responsabilidad
fiscal”, comentd el economista Matias Acevedo, quien estimé incluso
que si se aplicaban ajustes adicionales de gasto habria un aumento algo
sobre el 5%.

En el Centro de Estudios Ptiblicos (CEP) también estimaban un gasto
mayor. “Junto con los menores ingresos percibidos se ajustaron tam-
bién los gastos previamente autorizados en el Presupuesto 2024,
disminuyendo la base de comparacion. Por ello, al comparar las pro-
yecciones de gasto para 2024 con el proyecto de ley de Presupuestos
para el afio 2025, el gasto ptiblico creceria entre 3,9% y 5,4%, el doble
de lo sefialado por el Presidente en cadena nacional”, sefialaba un
paper de los investigadores del Centro de Estudios Ptblicos Tomas de
la Maza y Fernando Bastidas.



