Estrategia Fiscal de Uruguay 2025-2029

e Regla fiscal dual

e Fortalecimiento y mayores potestadesal Consejo Fiscal (Autdnomo)
e Eldesempeiio operativo 2025

e Consolidaciéon basada en los ingresos

e Lagestidn de la tension institucional
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PRIORIDADES DE POLITICA

El crecimiento es la médula de a estrategia fiscal

El crecimiento es la piedra angular de la estrategia fiscal

Debe lograr que la inversion alcance al menos 20 % PIB:

. Para generar empleo de calidad

. Para obtener recursos que permitan combatir la pobreza, en particular en nifios, niflas y adolescentes

. Para mejorar la seguridad publica
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MARCO GENERAL

Cuatro ejes para entender el nuevo marco fiscal

1. Ancla de mediano plazo

Umbral explicito de deuda “prudente” (65% del PIB)

Foco en sostenibilidad, no en variables intermedias
Exige una trayectoria verificable de convergencia
Incorpora mecanismos de correccion (enforcement)
Alinea metas de corto y mediano plazo

Mejora la credibilidad y la transparencia.

4. Mejora la institucionalidad fiscal

Consejo Fiscal Auténomo (antes “Asesor”):

Comité de Expertos estima variables clave no observables:

Evalta la consistencia de las estimaciones
Monitorea el cumplimiento de la regla
Emite opinién independiente sobre la politica fiscal

PIB potencial
Componentes estructurales de ingresos y gastos

2. Metas operativas de corto plazo

Resultado fiscal estructural (RFE) (-3,9% del PIB en 2025)
Tope legal anual al endeudamiento neto (cldusula de salvaguarda
permite ampliar el limite legal hasta 30%)

* vinculo con el resultado fiscal observado.

. Eliminacioén del tope de gasto de la regla fiscal

La regla de gasto dependia de estimar el crecimiento potencial
(estimaciones inciertas y sesgadas)

Alinear el instrumento con los mejores estandares internacionales:
metas operativas coherentes con el ancla de mediano plazo

No supone un relajamiento de la regla fiscal, sino un redisefio que
del marco fiscal que evita la sobredeterminacion.
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ARQUITECTURA INSTITUCIONAL

La anatomia de la Regla Fiscal Dual

Resultado Fiscal Estructural (RFE) Deuda Neta (ancla de mediano plazo)

J Mide el balance fiscal ajustado por ciclo J El cumplimiento del RFE a lo largo del ciclo ancla la
econdmico y partidas extraordinarias trayectoria de deuda

e  Aisla las sefales de politica de la volatilidad e  Ancla de 65% del PIB (referencia prudencial que
transitoria minimiza la probabilidad de default)

e  Meta operativa: —4,0% del PIB en 2026 e  Credibilidad de mediano plazo e induce disciplina

. Indicador de sostenibilidad de corto y mediano anticiclica
plazo o Resultado 2025: Deuda Neta 56,5% del PIB —

dentro del ancla

El cumplimiento sostenido del RFE fija la trayectoria de largo plazo de la Deuda Neta, dotando al sistema de coherencia intertemporal.
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DISENO TECNICO

El fundamento técnico detras de la eliminacion del tope de gasto

El Marco Anterior

o Tres metas operativas simultaneas: RFE, Tope de
Gasto, Tope de Endeudamiento

. El problema: sobre-determinacién — variables
macroecondémicas interrelacionadas, generando
inconsistencias matematicas en el marco fiscal

o Restricciones redundantes que en ciertos
escenarios son simultdneamente incompatibles

El Marco Dual (Actual)

J Dos metas complementarias y no redundantes: RFE
+ Deuda Neta

o La solucidn institucional: eliminar el tope de gasto
primario concentra el esfuerzo en el RFE como
variable de sintesis

o El RFE amalgama ingresos y egresos de forma
completa, vinculandose directamente con la
evolucion de la deuda

o Consistente con la estrategia de consolidacidn fiscal
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METODOLOGIA

El RFE como métrica integral de sostenibilidad fiscal

Construccion éPor qué es distinto al gasto efectivo?
Ingresos Efectivos + Egresos Efectivos ¢ Aisla factores transitorios del ciclo
econdmico

Entradas brutas

o Elimina la distorsidon de ingresos

. . .. extraordinarios no recurrentes
- Ajuste del Ciclo Econémico

Se neutraliza el efecto de la posicion ciclica ° Vincula directamente la politica fiscal con la
trayectoria de deuda
- Depuracioén de Partidas Extraordinarias o Provee una sefial estable para la

Se excluyen ingresos o gastos no recurrentes credibilidad de mediano plazo

= RFE (Resultado Fiscal Estructural)

La sefial real de la politica fiscal
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DESEMPENO 2025

Desempeio 2025: cumplimiento estricto

Metas operacionales de corto plazo Ancla de mediano plazo

-3,9% USD 3.079 M 56,5%

Resultado Fiscal Estructural (RFE) Tope de Endeudamiento Neto Deuda Neta GC—BPS
Meta: —3,9% del PIB v/Cumplida Limite: USD 3.450 M v/ Cumplido Ancla: < 65% del PIB vCumplida

Lectura institucional

o El marco institucional operd con eficacia en su primer afio de implementacién plena

o Las tres metas se cumplieron simultdneamente, validando la arquitectura de la regla dual
o El cumplimiento se logré sin recurrir a cladusulas de salvaguarda

o La transicidn técnica se gestiond sin disrupciones en las expectativas de los mercados
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PERSPECTIVA DEL MEF

La respuesta del MEF: Aislando la seial del ruido transitorio

La posicion del MEF La distincion clave

. El andlisis de sostenibilidad exige observar el Gasto Estructural, no el Gasto Efectivo (5,7%)

gasto efectivo

L . Ruido coyuntural
o Al depurar los efectos transitorios y extraordinarios de 2025, el gasto

estructural real se mantuvo estable y perfectamente alineado con la

trayectoria de mediano plazo Gasto Estructural

o Los adelantos BPS y cancelaciones de ejercicios anteriores son factores

. . . La sefalreal
no recurrentes que distorsionan la lectura del gasto efectivo

° La métrica correcta — el RFE — se cumplié exactamente: —3,9% del PIB
RFE cumplido

Ancla operativa verificada

Sintesis: el RFE es la variable de politica; el gasto efectivo incluye ruido que no debe condicionar decisiones de mediano phzo.
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MARCO GENERAL

Consolidacion fiscal

1. Gradualidad y credibilidad 2. Implementacion del Impuesto Minimo Global (Pilar 2)

El disefio combina tres elementos: * QDMTT: Se utiliza el Impuesto Minimo Complementario Doméstico
(Qualified Domestic Minimum Top-up Tax) para asegurar que el

* Ancla de deuda de mediano plazo excedente tributario quede en Uruguay antes que en otras

* Metas de RFE decrecientes: (3,9%; 4%, 3,5%, 3%, 2,6%) Jurisdicciones

* Tope legal de endeudamiento anual * Es neutral paralas multinacionales con sede en Uruguay

* Redefine la estrategia de atracciénde inversiones

3. Eficiencia en la recaudacién 4. Mejorar la transparencia de las estadisticas fiscales

* Se promueve la cultura de cumplimiento * Facilita la rendicion de cuentas

* Laautoridad tributaria tiene mas informacion (acuerdos de e Hace mas transparente la asighacién de recursos
intercambio, factura electrénica, etc.) e Sistematiza la identificacién y medicidn e los riesgos fiscales

* Se pocura aumentar los mecanismos de control (laxos luego de la .

Provee informacion para racionalizar los instrumentos de gasto

pandemia), minimizando la evasién. tributario

* Deslocalizacién de impuestos que ya se pagan.
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PERSPECTIVAS

La atraccion de IED se ve limitada por la nueva fiscalidad intenacional

o La utilizacién intensiva de beneficios tributarios como estrategia de captacion de inversiones pierde efectividad ante el impuesto
minimo global

o Existen diversos beneficios redundantes sin una medicidn sistematica de sus resultados que debe ser revisada

o La sustancia se vuelve escencial: exclusién por ingresos basados en sustancia permite reducir la base imponible del impuesto
minimo en funcién de los activos tangibles y los gastos de nédmina

. Los Créditos Fiscales Reembolsables son un instrumento para fomentar lainversién en infraestructura, investigacién y desarrollo
(1+D) o capacitacion (en lugar de simplemente exonerar impuestos sobre las rentas empresariales)

. La mejoras en infraestructura, formacion y calidad institucional, asi como la disponibilidad de energia y conectividad son
herramientas clave en la nueva etapa

El desafio es mejorar las evaluaciones, tener un monitoreo permanente del impacto de los incentivos y hacerlos transitorios para reasignarlos

a nuevas prioridades una vez que han cumplido su objetivo
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Gracias!!!
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