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El cobre le da mas espacio

de gasto al Gobierno

Los comités convocados por Hacienda
redujeron la estimacion de PIB tendencial,
pero revisaron de manera considerable
al alza el precio del metal. Analistas ven
una expansion del Presupuesto sobre 3%
el préximo afio e ingresos adicionales
cercanos a US$ 1.000 millones.

POR SEBASTIAN VALDENEGRO

también estimaciones
del escenario hacia fi-
nales de la década para

"Si vemos el
altimo IFP, para
cumplir la meta

Igo mas de 24 horas pasaron
A:ntre laadvertenciaquelanzé  las arcasfiscales, eng- % practicamente solo
| Consejo Fiscal Autonomo  lobando hasta el 2029. z puede gastar lo ya
(CFA) el jueves, quien volvid a evi- g comprometido, que
denciar una situacion de "estrés" Mas espacio para implica uncrecimiento
de las finanzas publicas y pidié al gastar de 2,3% real respecto de lo

mundo politico nuevas medidas
de contencion presupuestaria; y
la manana de viernes, cuando los
comités de expertos que entregan
losinsumos claves para el diserio del
Presupuesto del Gobierno publicaron
sus nuevas estimaciones.

Por una parte, los especialistas
redujeron el Producto Interno Bruto
(PIB) de tendencia no minero, lo que
repercute en una baja en los ingresos
fiscales y, por consiguiente, en el
nivel de gasto que se puede realizar.
Pero, por otro lado, se ajusto al alza
elpreciodel cobre de largo plazo, lo
que entrega oxigeno a unas arcas
publicas estrechas.

En el caso de PIB de tendencia, a
partir de las estimaciones enviadas
porlos 22 analistas convocados porel
Ministerio de Haciendayy la Direccion
de Presupuestos (Dipres), se calculd
una tasade variacion anual de 2,2%
para este afo, cifra que implica una
reduccion de 0,1 punto porcentual
respectoa la consulta del afio pasado.
En la serie de referencia, en tanto,
el Producto no minero de tendencia
de 2024 fue un 2,6%, por lo que la
baja seria de 0,4 punto porcentual
comparando con este afo.

Eso si, para el promedio del periodo
2025-2029, se calculd una expansion
del Producto de tendenciadeun 2,1%,
cifraidénticaala estimada haceun
ano para el lapso 2024-2028.

A su vez, las estimaciones de los
24 analistas del otro comité convo-
cado dio como resultado un precio
del cobre de largo plazo de USS
4,09 la libra promedio para 2025,
23 centavos mas respecto a 2024.

Conestos dosinsumos, el Ejecutivo
podra calcular el espacio de creci-
miento del gasto pablico tanto para
este afio como para el mediano plazo,
ya que el Presupuesto considera

El consenso entre los es-
pecialistas es que el mayor
precio del cobre le permitira al
Ejecutivo una mayor holgura para
desembolsos en 2025, justo en un
ano con elecciones parlamentarias
y presidenciales.

Muestradeaquelloes que, enbase
alas proyecciones del masreciente
Informe de Finanzas Publicas (IFP),
el gasto creceria en 2,2% el proximo
ano.Ahora, con los nuevos supuestos,
economistas suben esa vara hasta
niveles algo superiores al 3%.

El exdirector de Presupuestos e
investigador del CIES de la UDD,
Matias Acevedo, explica que labrecha
entre el precio del cobre de largo
plazo y el proyectado para el 2025
sereduce alamitad, loque derivaen
mayores ingresos estructurales (o
limpios del ciclo econdémico) por US$
700 millones para el préximo afo.

"Manteniendo la meta de dé-
ficit estructural de 1,1% del PIB,
significa que el gasto podra crecer
en torno a 3,3% respecto al gasto
aprobado en la ley de Presupuesto
del 2024. Y probablemente 3,8%
si lo comparamos con el gasto que
se terminara ejecutando el 2024,
que serasustancialmente menoral
Presupuesto aprobado por el ajuste
enla proyeccion de ingresos', sefiala
el economista.

El economista senior del OCEC
de la UDP, Juan Ortiz, calcula una
expansion del Presupuesto cer-
cana al 3,5% real con los nuevos
parametros, ya que en el neto el
PIB tendencial y el mayor valor del
cobre repercutiran en cercade US$S
1.000 millones de incremento en
losingresos estructurales del Fisco.

La economista senior de LyD e
integrante del comité de especia-
listas del cobre, Macarena Garcia,
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calcula que el impulso del metal
permitira un crecimiento cerca de
un punto adicional respecto a lo
que estimaba el IFP de julio para el
2025, manteniendo el compromiso
de déficit del Ejecutivo.

"Hay otros elementos que consi-
derar que hacen mas conveniente

FUENTE: IRECCION DE PRESUPUESTOS (DIPRES)

ser conservador en el crecimiento
del gasto", dice, enumerando gue
la regla fiscal es dual, porlo que es
importante mantener un margen
respecto de la deuda que es con-
siderada prudente, en torno a un
45% del PIB.

“Elcrecimiento del PIB tendencial
sigue mostrando un crecimientore-
ducido y declinante en los proximos
anos, reflejando una economia que
sigue resentida. Por tanto, es mejor
ser cuidadoso con los recursos fis-
cales por cualquier eventualidad y
no agotar todos los espacios ahora",

agrega.

Llamado a la prudencia

El economista de Banco Santan-
der, Rodrigo Cruz, de todas maneras
enfatiza que el panorama es "es-
trecho" para las finanzas estatales
si se quiere cumplir el objetivo de
balance del Gobierno.

proyectado para este ano, casi
sin holguras para nuevos gastos.
A esto debemos sumar que para
este ano, a pesar del esfuerzo que
se esta haciendo para reducir el
gasto, estimamos que el déficit
fiscal terminara por sobre el 1,9%
del PIB proyectado desde Hacienda”,
sostiene.

Margarita Vial, académica de la
Facultad de Economia y Gobierno
de laUSS y exjefa de Administracion
Presupuestaria de la Dipres, coin-
cide en el mayor nivel para gastar,
aunque pone de manifiesto que para
lograr estabilizar la deuda publica,
en linea con las recomendaciones
del CFA, el crecimiento del gasto
debiera ser"mas acotado para 2025,
pues se presentan compromisos
subestimados en la programacion
financiera®.

Cada centavo de mayor valor del
metal le reporta USS 30 millones
adicionales en ingresos al Estado,
recuerda el investigador de Clapes
UC, Ignacio Murioz, por lo que la
revision del comité de expertos abre
holguras por US$ 675 millones al
Fisco: "Silo que se desea es reducir
el déficit, entonces solo parte del
aumento en el precio del cobre se
destinara afinanciar un mayor nivel
de gasto publico’, dice.

Mientras que la directora del CEF
delaU. de los Andes, Cecilia Cifuen-
tes, calcula que el crecimiento de
tendencia y la mejora del precio del
cobre de largo plazo podrian generar
ingresos estructurales adicionales
entorno a USS 1.000 millones. "Sin
embargo, tengo lapercepciénde que
la estimacion de ingresos fiscales
para 2024 es optimista, mientras
veao dificil que se pueda realizar en
su totalidad el ajuste de gasto que
anuncio el Gobierno ", cierra. &



