Fecha: 28/05/2026  Audiencia: 40.297 Seccién: ECONOMIA
® Vpe: $6.030.739 Tirada: 13.432 Frecuencia: 0
DIARIO FINANCIERO Vpe pag: $8.127.680 Difusion: 13.432
- ion: 0,
Vpe portada: $21.104.600 Ocupacion: 74,2% Pag: 15
PROYECCIONES DEL FMI PARA LA DEUDA MUNDIAL e en defensa”, sefial6 el director de
=1 2o T

R S politicas publicas de la CPC, factor

I Deudaen % de PIB al cierre de 2025

123,9
1258

Estados Canada Alemania Francia
Unidos

FUENTE: FMI

POR FERNANDA ARANCIBIA

El Informe de Finanzas Publicas
(IFP) del primer trimestre esta
marcando el debate econémico. Eso,
sobre todo, dada laadvertencia hecha
por el Ministerio de Hacienda y la
Direccién de Presupuestos (Dipres)
acerca de una serie de “inconsis-
tencias técnicas” en el calculo de
la proyeccion de la deuda bruta del
Gobierno Central para el periodo
2026-2030.

El punto hecho porlas autoridades
es que el nivel de las obligaciones
crediticias del sector publico es-
taria subestimado en alrededor de
USS10.500 millones, loqueimplicaria
el riesgo de superar el limite autoim-
puesto de 45% del Producto Interno
Bruto (PIB) en 2028. Una presion que
no solo se observa en Chile.

En sumas reciente Monitor Fiscal,
el Fondo Monetario Internacional
(EMI) informo que la deuda publica
bruta a escala mundial ascendio
hasta casiel 94%del PIB en 2025y se
calcula que llegue al 100% en 2029,
un nivel que solo se habia visto tras
la Segunda Guerra Mundial y algo
que el reporte calific6 como “un
deterioro de caracter estructural”.

El economista jefe de Ital para
laregion de Latinoamérica, Andrés
Pérez, senal6 que estos incremen-
tos se deben a “un alza mds rapida
entre economias emergentes y de
ingreso mediano, relativo a un ritmo
mas lento de alza en economias
avanzadas”.

Factores importantes

Sibien cruzar el umbral del 100%
en 2029 no corresponde a una seial
decrisis, los aumentos pronosticados
de deuda publica pueden generar
ciertos efectos, como un “mayor
premio por plazo, contribuyendo a
curvas de rendimiento mds empi-
nadas”, un incremento en los pagos
de intereses reduciendo el espacio
fiscal para otros fines, e, incluso,
“aumentar la presion del Ejecutivo
sobre el Banco Central en un intento
por reducir el pago de intereses o
impulsar la actividad econémica”,
explico Pérez.

Para el director de politicas pu-
blicas de la Confederacion de la
Produccién y del Comercio (CPC),
el economista Cristobal Gamboni,
el umbral del 100% es una “senal
del mayor monitoreo necesario
frente a ciertos focos de riesgo en el
mercado financiero”, donde el mas
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El segundo foco a considerar son
los costos de financiamiento, “que
generan una suerte de circulo vicioso:
la nueva deuda se financiard a tasas
mas altas que los vencimientos,
dejando menos espacio para el gasto
primario, y presionando atin mas la
deuda”, indicé Gamboni.

Sobre si la deuda actual es herencia
de la pandemia o un gasto estruc-
tural, estimé que, aunque la deuda
publica quedoé en niveles elevados
post Covid, “no es posible hablar
de una normalizacion hacia niveles
prepandemia (...) En el escenario
actual lo que mas pondera es una
mayor presion en los gastos fiscales,
menor crecimiento y mayores tasas,
y nueva deuda que se adquiere a
tasas mayores que las del periodo
de pandemia”.

Respectodelos factores que cobran
mayor relevancia en el panorama
internacional, tanto Pérez como
Gamboni destacaron, ademas de la
presion proveniente de mayores inte-
reses, el pesoque representa el rapido
envejecimiento de la poblacién y la
caida dela natalidad, particularmente
para las economias mas avanzadas.

“Ladeudaesunasuerte de mochila
para las futuras generaciones, las
cuales ademas tendran que lidiar
con los efectos de los abruptos
cambios demogréficos que vivimos”,
sefald Pérez.

Para las economias emergentes y
en desarrollo, Gamboni recalcé que
los subsidios toman mayor relevan-
cia, ya que “el alza en los intereses
también ha sido significativa”.

“Lomas sorpresivo ha sidoel gasto

cuya relevancia fue compartida
por el FMI, institucién que calcu—-
16, mediante el analisis de varios
episodios de escalada del gasto
en defensa en 164 paises desde la
Segunda Guerra Mundial, que en
los tres anos siguientes al inicio de
escalada en el gasto, el déficit fiscal
aumentaria cerca del 2,6% del PIB,
mientras la deuda publica subiria
en torno al 7% del PIB.

$Quién es el mas
complicado?

EnEstados Unidos, ladeuda piiblica
total supero los USS 39,1 billones
segun el Tesoro, mientras la Oficina
de Presupuesto del Congreso calculd
un déficit federal de USS 1,9 billones,
equivalente al 5,8% del Producto.
Segtin datos del FMI, la deuda de la
mayor economia del mundo estaria
rondando el 125,8% en 2026.

“La mayor deuda ptiblica de EEUU
en particular deberia erosionar su
estatus como proveedor de activo
libre de riesgo, un pilar fundamental
en el concierto financiero interna-
cional”, senalé Pérez.

Elresto de los paises del G7 tam~
bién presentan deudas altas. Para
Canada, el FMI pronosticé una
deuda de 110,7% del Producto en
2026, una baja respecto al 113,5%
registrado en 2025.

Las obligaciones de paises euro-
peos subirian de 62,9% del PIB en
2025 al 64,6% en 2026 en Alemania;
de 116% a 118,4% en Francia; de
137,1% a 138,4% en [talia; y 102,3%
a103,6% en el Reino Unido.

En Asia, Japon es la economia
con el mayor ratio, correspondiente
a un 204,4% del PIB previsto para
este ano frente al 206,5% en 2025.
Lo sigue Singapur (171,9%), China
(106,9%), India (83,4%), Malasia
(69,5%) e Indonesia (41,5%).

Anivel regional, las dos economias
mdsimportantes tendrian una deuda
alalza. Brasil presentaria una deuda
de 96,5% para 2026, mientras que
México marcaria un aumento desde
el 61,8% al 62,7%.



