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¢No hay plata? Peor: faltara plata

Los US$9 mil millones en gastos subestimados
por Dipres que preocupan a Evelyn Matthei

Segun un estudio de la
Universidad San
Sebastian, el
escenario fiscal para
el proximo gobierno
seria aun peor que el
proyectado hasta
ahora por la autoridad.

Felipe O'Ryan

n estudio de la Universidad San

Sebastidn (USS) proyecta un es-

cenario mas oscuro de lo ya pre-

visto en cuanto a cuentas fisca-
les entre los afios 2026 y 2029, que le toca-
rd a quien gane las elecciones presiden-
ciales de este afo. Si bien hasta ahora se
ha escuchado repetidamente que “no hay
plata” y que un proximo gobierno tendria
poco espacio para nuevos gastos, la reali-
dad, segtin la USS, seria aun peor: faltara
plata y el proximo presidente o presidenta
tendra que lidiar con gastos adicionales a
los informados a la fecha por Dipres, que
ascienden a unos US$9.346 millones en su
periodo.

Esta proyeccion de “holguras fiscales
negativas” preocupan al equipo econémi-
co que trabaja con Evelyn Matthei -la pre-
candidata presidencial de Chile Vamos-
que maneja una serie de escenarios de in-
gresos y gastos que les dejard este Gobier-
no con nulos espacios para nuevas inicia-
tivas.

El “cambio de criterio” de
Hacienda

En la nueva edicion del estudio “And-
lisis de escenarios alternativos para el Me-
diano Plazo 2026-2029", la exdipres Cristi-
na Torres y la excoordinadora del Depto.
de Administracién Presupuestaria, Mar-
garita Vial -ambas académicas del Centro
de Politicas Piiblicas, Facultad de Econo-
mia y Gobierno USS- advierten que el Mi-
nisterio de Hacienda ha estado subesti-
mando los gastos comprometidos del Es-
tado por un cambio de criterio que se lle-
vo a cabo en este gobierno.

El cambio aparece en el “Programa
Financiero” vigente, que la Dipres publica
los meses de septiembre y que acompana
al proyecto de Ley de Presupuesto. Este
instrumento comprende, principalmente,
estimaciones de ingresos y gastos en el
l'll':‘diﬁ]’l(] p]ii?(), qlll:‘ se usan para cons-
truir una estimacion de los espacios fisca-
les de los préximos anos: cudntos ingresos

El mayor problema se
refleja en los ultimos
anos del periodo de
estudio, en 2029".

Margarita Vial, académica USS.

podria haber y, por consiguiente, cuanto
se podria gastar en ese periodo.

El estudio de la USS explica que en
septiembre de 2023, el Programa Finan-
ciero que acompano al Presupuesto 2024
-y de paso fue ratificado en su 1ltima ac-
tualizacién presentada en octubre de
2024 para el Presupuesto 2025- “no con-
templa recursos suficientes para mante-
ner la capacidad de infraestructura del Es-
tado, ya que no considera presupuesto
para compensar la depreciacién de la in-
fraestructura publica existente”. Ese fue el
cambio de criterio. En septiembre de 2022
se consideraba la depreciacion. En 2023 y
2024, ya no.

Dejar de considerar este elemento
permitio, dice el estudio, subestimar los
gastos del Estado. La depreciacion es la
pérdida de valor que sufren activos fisicos
del Estado en el tiempo, por uso, desgaste,
envejecimiento, etcétera.

Como consecuencia real del sincera-
miento de estos gastos, explica Vial, “el
Presupuesto 2025 tuvo que absorber un
mayor crecimiento de gasto en inversidn
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Esto implica pasar de

nulas holguras a
holguras negativas”.

Cristina Torres,
académica USS.

para financiar gastos ciertos del Estado
que no estaban contemplados en la pro-
gramacion financiera, por aproximada-
mente US$600 millones”.

Los US$9 mil millones que
faltan

En el actual Programa Financiero de
Dipres, que segtin el estudio de la USS no
considera este gasto en depreciacion, el
escenario ya es oscuro: No hay plata.

Usando las iltimas estimaciones de
mediano plazo del Ejecutivo en cuanto a
ingresos y gastos fiscales, las expertas ex-
plican que en el escenario del Gobierno,
para 2026 habrian “holguras negativas”
(los gastos compatibles con la meta fiscal
superarian los ingresos) por -U5%321 mi-
llones. En 2027 la cosa mejoraria leve-
mente y sélo habrian recursos para au-
mentar el gasto en US$38 millones; en
2028 en US512 millones y en 2029 nueva-
mente los gastos superarian los ingresos
en US$41 millones.

Pero si se consideran los recursos su-
ficientes para mantener la capacidad de

infraestructura del Estado -gastos que, co-
mo explicé Vial, terminan de todas formas
significando una carga real en los presu-
puestos-, el escenario es peor: faltara mu-
cha plata.

En este escenario que plantean las ex-
pertas, al subir los gastos y mantenerse los
ingresos efectivos, para 2026 el descuadre
serfa de -US$657 millones, para subir a
-US$1.228 millones en 2027, -US$3.070
millones en 2028 y -US5%4.390 millones en
2029.

“En definitiva, el Escenario Alternati-
VO muestra compromisos de gasto que su-
peran en US$9.346 millones el nivel de
gasto compatible con la meta para el pe-
riodo 2026-2029, por sobre lo reflejado en
las proyecciones del Ministerio de Ha-
cienda”, se lee en el estudio, que puede
revisarse completo en el sitio web de La
Segunda.

“Esto implica pasar de nulas holguras
a holguras negativas, lo que significa que
los compromisos de gasto superan con
creces el nivel de gasto compatible con la
meta fiscal. Parte de ello se evidenciard en
la discusion presupuestaria del 2026, que
deberd elaborar una administracién sa-
liente, donde el debate debera centrarse
en que el resultado entre los ingresos y
gastos tenga viabilidad”, explica Torres.

“El mayor problema se refleja en los
ultimos afos del periodo de estudio cuan-
do en 2029 el gasto en inversion represen-
ta cerca de un 20% de lo que el presupues-
to para ese afo requerird, y, por lo tanto, el
Estado deba suplementar en US$3.500
millones para atender compromisos cier-
tos”, agrega Vial.

La preocupacion de Matthei

Evelyn Matthei ha expresado en di-
versas ocasiones su preocupacion por los
equilibrios fiscales. Ayer, luego de leer las
indicaciones a la reforma de pensiones
del Gobierno que se tramita en el Senado,
comentd que "nos queda, eso si, esperar el
pronunciamiento del CFA para conocer la
sostenibilidad fiscal de la reforma".

En su equipo hay diferentes econo-
mistas proyectando escenarios para un
eventual gobierno de la abanderada de la
UDIy RN, que consideran las presiones de
gasto antes mencionadas. Pero su equipo
también ha estimado no sélo una subesti-
macién de los gastos, sino que también
una sobreestimacion de los ingresos de
Dipres, como ya pasé el 2024 con los
calculos de ingresos por impuestos.

Segun algunos de estos escenarios, el
contexto fiscal para el préximo gobierno
podria ser atin peor, con holguras negati-
vas entre US$12 mil y US$20 mil millones
en los proximos 4 anios.



