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ACTUALIDAD

Herencia fiscal de Boric:

déficit

estructural 2025 cierraen 3,6%
del PIB y marca récord historico
para periodo sin crisis

En el Informe de Finanzas Publicas (IFP) correspondiente al cuarto trimestre de 2025, la Dipres confirmo el
tercer incumplimiento consecutivo de la meta fiscal, llegando a un saldo negativo de unos US$13.200 millones
y, ademas, anticip6 un mayor déficit (2,7% del PIB) para el primer afo del gobierno de Kast.

Por Julio Nahuelhual

n medio de un dlgido debate
en torno a la herencia fiscal
que dejara el gobierno de Ga-
briel Boric a la nueva admi-
nistracién de José Antonio
Kast que comienza en marzo,
la Direccion de Presupuestos (Dipres) dio
a conocer el Informe de Finanzas Publicas
(IFP) correspondiente al cuarto trimestre
de 2025, donde evidencio el complejo pa-
norama por el que atraviesan las cuentas
publicas.

El informe, que también actualiza las
principales cifras macroeconémicas y fis-
cales del presente afio y delinea el escena-
rio de mediano plazo (2027-2030), revelo
un déficit fiscal estructural de 2025 de un
3,55% del PIB (unos US$13.200 millones),
lo que rompe todos los pronosticos previos
y es mayor incluso al prondstico del mi-
nistro de Hacienda, Nicolds Grau, hace dos
semanas (3%).

Se trata de un desvio de mds de 2 puntos
respecto de la meta original de 1,1% plan-
teada en la Ley de Presupuestos 2025 y su-
perior al 2,2% del informe al tercer trimes-
tre. También es el tercer incumplimiento
consecutivo de la meta fiscal autoimpuesta
por este gobierno (2023-2024-2025). Pero,
adicionalmente, es el mayor déficit histo-
rico para periodos sin crisis, coinciden los
expertos.

“Esto es la mayor desviacion desde que
existe la regla de balance estructural sin
que haya mediado una crisis. Y, por su-
puesto, se arrastra hacia 2026. Para ese ano
hoy se proyecta un déficit efectivo de -1,8%
del PIB y un déficit estructural de -2,7%",
sostiene el exdirector de Presupuestos, Ma-
tias Acevedo.

“De los 3,6 puntos del PIB de déficit es-
tructural (de 2025), alrededor de 0,6 pun-
tos se explican por el ajuste ciclico asocia-
do al precio del cobre. Dicho en simple: el
problema de fondo no es el ciclo, es el ni-
vel del déficit. En la prdctica, estamos ha-
blando de casi 2 puntos del PIB por sobre
la meta que se present6 en el Presupuesto
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» Nicolds Grau, ministro de Hacienda.

2025, afade.

Acevedo dice estar preocupado porque en
2026 los ingresos siguen creciendo, segun
Hacienda, por sobre lo esperado. “Sincerar
este crecimiento eleva el déficit efectivo de
-1,8%, sino mds bien del orden de -2,2% del
PIB: es decir, 0,4 puntos del PIB peor que
lo que proyecta Hacienda. Con ese resulta-
do, el déficit estructural subiria de 2,7% a
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3,2% del PIB para el 2026", explica.

Mediano plazo

Para este afio, el primero de José Antonio
Kast en La Moneda, la Dipres prevé que el
déficit fiscal estructural estara en 2,7% del
PIB, lejos del 1,1% proyectado en la Ley de
Presupuestos de 2026. En una mirada de
mediano plazo, la Dipres también ajusto

a la baja los saldos fiscales hacia 2030. Si
en informes anteriores pronosticaba un
balance estructural de 0% para 2030, hoy
la proteccion apunta a un -1,1%. “La Di-
pres sincero la compleja situacion para los
proximos cinco anos”, afirma un experto.

“El incumplimiento de la meta de Balan-
ce Ciclicamente Ajustado en 2024 y 2025
constituye un hecho relevante en la tra-
yectoria reciente de las finanzas publicas,
y esta administracién lo asume con res-
ponsabilidad, proponiendo e implemen-
tando medidas correctivas. No obstante,
la evaluacién de la politica fiscal no se
reduce unicamente a este indicador. Esta
debe analizarse en su consistencia insti-
tucional y en su capacidad para fortalecer
la sostenibilidad de mediano y largo plazo.
La politica fiscal es una carrera de posta”,
sostiene el Informe de Finanzas Publicas
publicado este viernes.

“El crecimiento de la Deuda Bruta del
Gobierno Central Total se frena por prime-
ra vez en casi dos décadas. El cierre fiscal
preliminar de 2025 alcanzo 41,7% del PIB
estimado, cifra inferior a la proyeccion del
Informe de Finanzas Publicas del tercer
trimestre de 2025 (42,4% del PIB) y equi-
valente al resultado de 2024. Este resul-
tado se explica por una combinacion de
mayor crecimiento del PIB nominal (3,5%
superior a lo proyectado en la Ley de Pre-
supuestos 2025), contencion del gasto y
efectos favorables del tipo de cambio. Esto
se logro sin hacer retiros desde el Fondo de
Estabilizacién Economica y Social (FEES).
El cambio de tendencia en el crecimiento
real anual del ratio Deuda/PIB implica un
ahorro sustancial por el pago de intereses,
estimado en US$1.000 millones al afo”,
apunta también la Dipres.

Ante esto, Acevedo indica que “estos nu-
meros confirman lo que vengo planteando:
se necesita un ajuste fiscal con sentido de
urgencia, y el recorte anunciado hoy por
Hacienda es, a todas luces, insuficiente
para reducir un déficit crénico del orden
de 3 puntos del PIB".@



