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Hacienda reconoce un déficit fiscal mucho mayor al previsto y anuncia ajuste de gastos

na buena y una
mala. Asi se puede
resumir el balance
que hizo este vier-
nes el gobierno al
presentar el cierre
de las cifras fiscales 2025. Los en-
cargados de entregar los datos de
la ejecucion presupuestaria fue-
ron el ministro de Hacienda, Ni
colds Grau, y la directora de Pre-
supuestos, Javiera Martinez.

Entre las noticias positivas, el
ministro Grau menciono que la
deuda como porcentaje del PIB
fue de 41,7%. “Este mejor resulta
do se explica por un mayor creci-
miento y tipo de cambio. Ambos
componentes aportan la mitad
de esta mejora”, dijo. El ministro
destaco que esta es la primera vez
que se mantiene la deuda publica
en el mismo nivel que el ejercicio
previo, situaciéon que no se pro-
ducfa en 18 anos.

Sobre este punto, Martinez ex-
plicé que “entre 2012 y 2021, el
stock de deuda bruta crecié en
promedio anual real un 16,9%.
Si se hubiese mantenido esa ten-
dencia, el indicador habria creci-
do hasta 60,8% del PIB al cierre
de 2025.

Sin embargo, apunté que “gra-
cias a las gestiones de esta admi
nistracion, la deuda se mantuvo
por debajo del 45% del PIB, defi-
nido como prudente, lo que, a su
vez, ha permitido ahorrar en tor-
no a US$ 1.000 millones anuales
en promedio como consecuen-
cia del menor gasto en intereses,
ahorro que se mantiene hacia
adelante”.

Por ello, resalté que “el manejo
eficiente de la deuda publica es
una accién muy relevante para
generar ahorros fiscales a largo
plazo, por lo que los resultados de
estas gestiones se seguirin viendo
en los proximos anos”.

Esta vision no es compartida por
los economistas, quienes no ven
que exista una gestion por par
te de Hacienda para contener la
deuda: “Es importante poner foco
en que parte importante de ella
se explica por el precio del délar.
Y como contraparte, se presenta
un deterioro en los fondos sobe-
ranos, particularmente en el Fon-
do de Estabilizacion Econémica y
Social (FEES), donde también las
recomendaciones técnicas van en
linea con trazar un camino hacia
la recomposicién de estos”, afir-
mo la exdirectora de la Dipres
Cristina Torres.

Vision similar entregd el tam-
bién ex titular de la Dipres, Ma-
tias Acevedo, quien comento que
“uno de los principales factores
fue el tipo de cambio; eso eviden
temente favorece cuando la deu-
da estd en ddlares, pero muchas
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El saldo negativo en 2025 fue de 2,8% del PIB. Nuevamente no se cumplio la proyeccion de
ingresos de la Dipres, por lo que se requerird un ajuste del gasto, el que deberd ser aplicado
por el nuevo gobierno. Por su parte, la deuda ptblica se mantuvo en 41,7% del PIB.

Por Carlos Alonso/Sofia Lopez

» El ministro de Hacienda,
Nicolds Grau, y la directora
de Presupuestos, Javiera
Martinez.

veces hemos visto la explicacion
del Ministerio de Hacienda en el
otro sentido, que la deuda sube
temporalmente por el tipo de
cambio. Eso es lo que se llama en
jerga fiscal estabilizadores auto-
maticos de la deuda, que no son
gestionados por el Ministerio de
Hacienda y, por lo tanto, me pare
ce que son parte de la coyuntura”.

Mayor déficit

En lo derechamente negativo,
los ingresos fiscales estuvieron
muy por debajo de lo proyectado.
Se esperaba que los ingresos cre-
cieran 6,8% anual en 2025, pero
tuvieron un alza de solo 3,4%.

En Hacienda explicaron que

“tres cuartas partes de la desvia-
cion de los ingresos tributarios
se explican por cuatro factores:
menor recaudacion por el im-
puesto de primera categoria pa-
gado por los contribuyentes del
régimen general de impuesto a
la renta; efectos puntuales en los
mas grandes contribuyentes de
pagos provisionales mensuales de
impuesto a la renta; apreciacion
cambiaria que redujo los ingresos
de componentes que se determi-
nan en ddélares, y una caida en la
recaudacion del Impuesto Adi-
cional pagado por contribuyentes
que envian dinero al exterior”.
Dada esta situacion de menores
ingresos, el déficit fiscal efectivo
termind siendo de 2,8% del PIB,
muy por sobre el 2% esperado por
Hacienda. “Es un desvio de 1,8
puntos porcentuales (US$ 6.300
millones), es el error de proyec-

cion mas grande desde la creacion
de lareglael 20017, dice Acevedo,
en relacion al déficit efectivo ini
cial esperado por el gobierno, de
1% del PIB, cuando se hizo la Ley
de Presupuesto 2025, en septiem-
bre de 2024.

Macarena Garcia, economista
de LyD, apunté que “estuvieron
(este gobierno) tres anos sin cri-
sis econémica, o sea, con la eco
nomia funcionando en su plena
capacidad, y aun asi los tres anos
tuvieron una desviacion tremen
da en términos de balance. Hi-
cieron un ajuste a la baja en la
estimacion de ingresos, pero no
ajustaron en la misma magnitud
los gastos™.

Si bien el balance fiscal estruc-
tural se conocerd a mediados de
febrero, Acevedo tiene como es
timacion que rondard entre el
-3,2% y -3,3% del PIB, también
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déficit

mucho mayor de la ultima es-
timacion de 2,2% y. por cierto,
lejos del 1,6% del decreto actua-
lizado de la meta fiscal.

Para hacer frente a esta situa
cion, el gobierno anuncié la
creacion de una comision exper-
ta de alto nivel que estudie un
eventual cambio estructural en
la fraccion del PIB que se recau-
da por impuesto a la renta de los
contribuyentes no mineros, con
foco en el impuesto de primera
categoria de los grandes contri-
buyentes. También dio a conocer
que se implementard una reduc
cion de gasto, por sobre y bajo
la linea, de $ 800 mil millones,
unos US$ 900 millones, y que los
decretos se realizaran durante fe-
brero.

El economista del OCEC-UDP
Juan Ortiz sostiene que “es un
ajuste de un alcance no menor.
Supongo entonces que se lleva-
ra durante el mes de febrero por
mejores ajustes de cardcter ad-
ministrativo, que deberd poste-
riormente gestionar el proximo
gobierno a partir de marzo. Sin
conocer los detalles, y tenien-
do en cuenta la realidad de un
cambio de administracién, dicho
cambio deberia ser consensuado
por lo menos en sus grandes li
neamientos con las nuevas auto-
ridades econémicas”.

El ministro también informé
que se reunird con Jorge Quiroz,
el proximo ministro de Hacienda
del gobierno del presidente elec-
to José Antonio Kast, para reali-
zar el traspaso.

“Esa va a ser la primera reunion
de probablemente un conjunto
de reuniones que ocurran, tanto
entre nosotros, como también
entre los equipos durante el mes
de febrero y también los prime-
ros dias de marzo”, explico el se-
cretario de Estado. @
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