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Proximo gobierno debera hacer un ajuste
de almenos US$1.000 millones en su
primer ano y tendra un acotado espacio
para gastar durante su periodo

CARLOS ALONSO

Las finanzas publicas serd uno de los temas
que seguramente abordardn los candidatos
presidenciales en las campanas que se aveci-
nany en sus respectivos programas. Es que el
panorama que entrego el Ministerio de Hacien-
da junto a la Direccién de Presupuestos dejo
bastantes dudas sobre el espacio fiscal que se
tendrd desde el 2026 hacia adelante.

Si bien se entregaron las medidas de ajuste
para cuadrar la caja fiscal. En suma, segun se
desprende de la presentacion, este total deam-
bos factores ascenderia a $1.948.653 millones
(unos US$1.990 millones). Pero esa cifra se
descompone noes solo ajuste fiscal propiamen-
te tal, sino que también de cambios legislati-
VOS.

Enun primer grupo estan las acciones correc-
tivas que requieren medidas administrativas.
Ahi se detalla el ajuste de gasto acordado en la
Ley de Presupuestos 2025 de US$555 millones;
otros ajustes especificos, revisiones de gasto y
otros por US$564 millones) Entre ambos suman
US$1.199 millones.

El otro grupo son medidas legislativas -entre
proyectos en discusion y otros que no han in-
gresado- que incluyen recursos por $851.813
millones, unos US$870 millones lo que gene-
ra dudas de su efectividad.

Dada esta situacion, losexpertosafirman que
las perspectivas para los proximos afos estdn
estrechasy que loque hizo el gobiernoal cam-
biar la meta fiscal estructural de -1,1% del PIB
para este ano a una de -1,6% del PIB y poster-
gar la llegada a balance para el 2029, es llevar
a que la proxima administracion sea quien
deba hacer el ajuste fiscal si es que se quiere
cumplir con esas metas fiscales.

Uno deellos es el exdirector de Presupuestos
y académico de la Universidad de Los Andes,
Matfas Acevedo, quien afirmé que el proximo
gobierno deberd hacer un ajuste del gasto de
US$ 1.000 millones el 2026 si se cumplen las
medidas de contencién propuestas por el mi-
nisterio de Hacienda, pero de no ser asi, el
ajuste deberd ser mayor, del ordende US$1.500
millones de gasto permanente.

En ese escenario, Acevedo sostuvo que el es-
cenario de que el ajuste sea de 1os US$1.000 mi-
llones tiene sus riesgos, puesto que “la proba-
bilidad de aprobar medidaslegislativas el 2025
escomplejo, a lo que se suma el impacto de la
guerra comercial que no estd incorporado.
Todo esto me llevaa pensar que el cierre del afo
estard entorno ados puntos del PIB, loque lle-

Los economistas afirman que con la informacion del nuevo Informe de
Finanzas Publicas, el cumplir con la nueva trayectoria de consolidacion fiscal
propuesta llevaria a que el proximo gobierno podra hacer crecer el gasto solo

en 1,3% promedio anual.

varia a que el ajuste en el proximo periodo sea
mayor”.

Para Acevedo es poco probable que haya un
ajuste brusco el proximo afo, ya que, aunque
sean medidas administrativas no es “llegar y
cortar gasto”, yaque detrds deese ajuste hay de-
cisiones politicasy esonoesficil. Porello, ase-
vero que “el desafio es complejo, las medidas
debenser estructurales, no nos sirven medidas
simplonas que se revierten automaticamente”.

Una misma vision tiene laeconomista de Li-
bertad y Desarrollo (LyD), Macarena Garcia:
“Con la informacion del nuevo Informe de Fi-
nanzas Publicas, el cumplir con la nueva tra-
yectoria de consolidacion fiscal propuesto lle-
varia a que el préximo gobierno podra hacer
crecer el gasto en 1,3% promedio anual”.

Enesesentido, indicd que “elcumplir con este
crecimiento es muy exigente considerando
que el crecimiento promedio del gasto ha sido
entornoa 6% entre 1990y 2019 (sin pandemia)
y también considerando que el actual gobier-
no tendrd un gasto que crecerd, en promedio,

2,3% entre 2023y 2025.

Garcia critica que se haya incluidoen el plan
de ajuste fiscal medidas que son legislativas.
“Las correcciones por $850.000 millones que
quedan sujetas ala aprobacion legislativa, tie-
nen una menor probabilidad de lograrse dado
que es incierto los tiempos y resultados de las
discusiones parlamentarias. Hubiera sido pru-
dente que el gobierno hubiera presentado un
plan alternativo de ajuste de gasto en caso de
no lograr estos recursos por vias legales*.

Alejandro Micco, académico de la Universi-
dad de Chile y exsubsecretario de Hacienda
tampoco quedé conforme con el plan fiscal: “Yo
pensaba que podriamos hacer un mayor esfuer-
zoenelajuste del gasto enalgunasmedidasad-
ministrativas después de haber tenido en ene-
rolasorpresade que el déficit fiscal eramucho
mis grande de lo que pensibamos, esperdba-
mos ver ajustes efectivos mas claros, particu-
larmente porque las medidas presentadas este
lunes incluyen proyectos de ley que “estaban
antes”, dijo a radio Cooperativa.

Para Cristina Torres, exdirectora de Presu-
puestos y académica de la Universidad San
Sebastidn “el gasto comprometido para el me-
diano plazo corresponde a una base, la que a
nuestrodiagnadstico se encuentra subestimada
al haber hecho un cambio de criterio para es-
timar las necesidades de gasto en materia de in-
version puiblica. Esto esalgo que se arrastra nue-
vamente y bajo esa premisa, parecen poco rea-
listas las estimaciones™.

Por tanto, puntualiza que “de solo conside-
rarlasubestimacion de la inversion, el escena-
rio es mas complejo que lo expuesto, y siaello
se suma la incertidumbre en la consolidacion
de los ajustes comprometidos para ese ano, de
tener un afo 2025 mds deteriorado, sin duda,
las expectativas son mas complejasde cumplir”.

Elacadémicodela Universidad de Chile y ex-
presidente de Codelco, Oscar Landerretche,
expuso este jueves en el seminario “Perspecti-
vas y Tendencias en M&A 2025 , organizado por
Deloitte donde abordd el tema fiscal del pais.
Ahi califico como “muy mala noticia” la deci-
sionque tomo el Ministerio de Hacienda de in-
cumplir la regla fiscal y traspasar al siguiente
gobierno su cumplimiento.

“Nosotros necesitamos dar la sefial alos mer-
cados globales de que el supuesto reordena-
miento politicoy econémico de Chile olanor-
malizacion del pais es real. Hay que darle una
cristalizacion real a las cosas y hoy lamds real
es que no es razonable creer que en este mo-
mento vamos a reducir la deuda, es decir, que
Vamos a pasar a superdvit o que tenemos que
balancear las cuentas fiscales”, dijo Lande-
rretche.

Y Juan Ortiz, economista del OCEC-UDP,
plante6 que “el escenario fiscal es estrecho
tanto para el presente afio, como para la pro-
xima administracion. Esto porque la holgura
fiscal estimada para 2026 es negativa, llegan-
doa0,3% del PIB. Es decir que en el escenario
actual presentado en este informe del primer
trimestre de 2025, los gastos comprometidos
para 2026 son mayores que los gastos estima-
dos para cumplir la meta de balance de déficit
de 1,1% del PIB para el proximo ano”.@



