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M En los dos primeros anos, Dipres
proyecta que la ley miscelanea estaria
en equilibrio solo por efecto de ajustar
el erario fiscal USS 2 mil millones por
ano, incluso sin considerar el efecto
del mayor crecimiento.

POR SEBASTIAN VALDENEGRO

Un nuevo factor entré en la dis-
cusion sobre el impacto fiscal dela
ley de reactivacion y reconstruccién
nacional enviada por el gobierno
al Congreso. Se trata del primer
balance que entrego el director de
Presupuestos (Dipres), José Pablo
Gomez, respecto de los esfuerzos
de ajuste fiscal que ha desplegado el
Ejecutivo, que el 16 de marzo instru-
y0a todos los organismos estatales
aplicar un recorte parejo de 3% en
sus erarios, con el foco en recortar
USS 3 mil millones este afio, ademas
de requerir un esfuerzo adicional de
USS 1.000 millones a través de la
contencién de gasto via el control
del denominado fraude social.

En el marco de la sesion de la
comisién de Hacienda de la Cdmara
del miércoles, el ingeniero reveld
que a la fecha han logrado recortar
el gasto en USS 1.984 millones,
cerca de la mitad del compromiso.

Gomez explicé que el ajuste
tiene un caracter de permanente.
O sea, que se repite en todos los
anos del horizonte de proyeccion.
A esto agregd que la mayoria de los
recortes se relacionan con gastos
administrativos, revisiones de
contratos y cruces de datos entre
distintas instituciones del Estado
que permiten ahorros para el Fisco.
Y que, hasta el minuto, no han
tocado las carteras de Defensa y
Seguridad, tampoco en su totalidad
a los beneficios de los sectores
sociales ni a los organismos au-
tonomos.

“Eso establece entonces el ajuste
fiscal como una de las fuentes de
financiamiento de este proyecto de
ley”, dijo el director de la Dipres.

Aquella definicion no es menor,
ya que implicaria que en los dos
primeros afios de implementacion
de la nueva ley solo el efecto del
ajuste fiscal permitiria balancear el
impacto negativo de las reducciones
de impuestos sobre las finanzas
publicas, incluso sin considerar
el aporte del mayor crecimiento
econdmico.

El tercer afio se compensaria
en parte ese efecto, quedando
un saldo sin financiar en torno a
USS 644 millones (ver tabla).

Dipres describe positivo

DIARIO FINANCIERO / VIERNES 24 DE ABRIL DE 2026

efecto de ajuste de gasto
fiscal en compensacmn
de rebaja de impuestos
al partir su aplicacion

“Eso establece
entonces el ajuste
fiscal como una
de las fuentes de
financiamiento de

dijo el director de Ia

Dipres ante diputados.

este EFUVEETU de ley”,

La mision de hacerlos
permanentes

La exdirectora de Presupuestos
y académica de la Universidad San
Sebastidn, Cristina Torres, recalco
que la presién por materializar el
ajuste no solo esta dado por este
proyecto de ley, por lo que valora
que desde ya se ponga el acen-
to en el recorte del gasto fiscal:
“Recordemos que en la Gltima
actualizacion de finanzas publicas,
de febrero, aun presentaba gastos,
como el reajuste, no contemplados
e ingresos sobrestimados, por lo
que larealidad fiscal puede ser mas
delicaday sin duda pueden golpear
los objetivos de metas fiscales”.

EFECTO FISCAL NETO DEL PROYECTO DE LEY E IMPACTO DE RECORTES DE GASTO

(millones de $ de 2026)

La directora del CEF de la Uni-
versidad de los Andes, Cecilia Ci-
fuentes, planted que el recorte de
gasto es “totalmente factible” en
términos numéricos: “Entre 2019
(antes de los efectos de alza y caida
de gasto de la pandemia) y 2025,
el gasto en burocracia aument6 en
USS$ 5.300 millones sin que exista una
justificacion clara para ese aumento
tan significativo. Por otra parte, existe
espacio pararacionalizar el gastoen
subsidios controlando el fraude”.

Este recorte del gasto hace “via-
ble” financieramente el proyecto
presentado, sostuvo la economista
senior de LyD, Macarena Garcia: “Si
no hubiera este recorte, tendriamos

concerto AROT a0z ANGS  ANos  _ ANOS  aos ol ANots Aoz
Medidas con Efecto en Gasto -237.075 -12.396 140.093 76.734 72.017 67.755 49.375 208.370 277.328
Medidas Tributarias -601.355 -1.658.648 -2.474.662 -2.866.622 -2.972.298 -2.974990 -3.080.890 -2.972.764 -3.052.135
Total Gob. Central sin crec. -838.430 -1.671.044 -2.334.569 -2.789.888 -2.900.281 -2.907.235 -3.031.515 -2.764.394 -2.774.807
Efecto en recaudacién por crecimiento 0 462.302 727.573 1.195.700 1.663.540 2125485 4.239.014 5.675.134 7.781.536
Total Gob. Central con crec. -838.430 -1.208.742 -1.606.996 -1.594.188 -1.236.741 -781.750 1.207.499 2.910.740 5.006.729
Ajuste de gasto 1.762.261  1.762.261 1.762.261 1.762.261 1.762.261  1.762.261 1.762.261 1762261 1.762.261

(*) CIFRAS POSITIVAS/NEGATIVAS IMPLICAN QUE EL FLUJO ESTIMADO (DE INGRESO O GASTO) CONTRIBUYE POSITIVA/NEGATIVAMENTE AL BALANCE FIS:

FUENTE: DIRECCION DE PRESUPUESTOS (DIPRES).
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mayor déficit y presion sobre las
finanzas publicas yla deuda. Esta es
una formade compensar los menores
ingresos iniciales del proyecto”.

El economista jefe de Banco San-
tander, Andrés Sansone, cree que
una reduccion del gasto en torno a
USS 2 mil millones es “mds alcan-
zable” envirtud de las presiones de
gasto que enfrenta el Fisco. “Porotro
lado, hay incertidumbre respecto de
la temporalidad y magnitud de los
mayores ingresos fiscales asociados
albono de crecimiento. Dado loan-
terior, los US$ 2 mil millones podrian
resultar insuficientes, considerando
que el informe financiero proyecta
menores ingresos de las medidas con
efecto con gasto y rebajas tributarias
por algo mas de USS 3 mil millones
en los proximos cinco afios”.

El director ejecutivo de la Fun-
dacion Casa Comun e integrante
del grupo de economistas de laRed
de Centros Progresistas, Eugenio
Rivera, es mas enfatico, argu-
mentando que habra reducciones
“ciertas” de ingresos fiscales por
las bajas de impuestos, frente a
reducciones de gastos “acota-
dos y dificiles de lograr”. Afadié
que un reciente estudio de Laura
Kawano y otros (How taxes affect
growth: evidence from cross-country
panel data) concluye que no existe
una relacion “estadisticamente
significativa” entre cambios en
la tasa impositiva y cambios en el
crecimiento econdmico.

El economista senior de Bci Es-
tudios, Antonio Moncado, destacé
la necesidad de conocer el decreto
de politica fiscal con las metas de
balance estructural de la nuevaad-
ministracion: “La situacién actual
podriallevar a postergar més alla de
2029 la convergencia a un balance
estructural 0% del PIB. Por el mo-
mento, estos ajustes ain parecen
ambiciosos y requeriran de una
definicion mas estructural del gasto
en proximas leyes de presupuesto”.

Elinvestigador del OCECUDP, Juan
Ortiz, recalcé que sibien el informe
muestra el impacto en la actividad
de las medidas tributarias, “ojala
la Dipres en el proximo Informe de
Finanzas Publicas indique el impacto
a corto plazo de la incidencia del
ajuste de gasto en el PIB. Esto ya
lo nombrd el Banco Central en el
IPoM de marzo, pero no se dio una
cuantificacion del mismo”.



