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Históricamente, la región muestra un sesgo deficitario, con ingresos 
insuficientes para atender a las demandas de gasto público
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Fuente: Comisión Económica para América Latina y el Caribe, sobre la base de cifras oficiales.



Aunque la deuda pública se ha estabilizado, su nivel sigue siendo 
elevado en términos históricos
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Resolver los desequilibrios fiscales se vuelve más complejo ante una 
alta frecuencia de choques económicos y naturales

4

Volatilidad de los índices de los precios de commodities y 
Global Policy Uncertainty (GPU), 1980-2026

(Desviación estándar móvil de 12 meses)
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Energía Alimentos Fertilizantes GPU (eje derecho)

2008–2009 Crisis Financiera Global (GFC)

2014–2016 Colapso del precio del petróleo

2020–2022 Pandemia COVID-19

2022 Guerra Rusia-Ucrania

2022–2024 Choque de inflación y tasas de 
interés

2025 Guerra comercial y aranceles

2026 Conflicto bélico en Medio Oriente

Desastres 
naturales

2020: Huracanes Eta y Iota
2022: Huracán Ian
2023: Incendios forestales en Chile
2024: Huracanes Beryl, Helene, 

Francine, inundaciones en Brasil
2025: Huracán Melissa

Fuente: Comisión Económica para América Latina y el Caribe, sobre la base de Economic Policy Uncertainty.



Sin una definición de resiliencia fiscal, ¿cómo pensar en los factores 
que inciden sobre la capacidad fiscal?

• Las discusiones 
alrededor de la 
resiliencia fiscal se 
han multiplicado en el 
contexto actual.

• Sin una definición 
explicita, volvamos a 
los principios de la 
dinámica de la deuda 
pública para analizar 
las principales 
tendencias fiscales en 
la región.

∆𝑑𝑡 = 𝑟 − 𝑔 ∗ 𝑑𝑡 + 𝑏𝑝

Cambio en la 
deuda pública 

Tasa 
de 

interés

Crecimiento 
económico

Nivel de 
deuda 

pública 
actual

Balance 
primario



Tasas de interés: el fin del dinero barato
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Tasas de interés de los bonos a diez años en moneda nacional, enero de 2005 a marzo de 
2026

(En porcentajes)

Fuente: Comisión Económica para América Latina y el Caribe, sobre la base de OECD Data Explorer.



Crecimiento económico: la región está atrapada en una trampa de 
bajo crecimiento
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1951-1959:
4,9%

1960-1969:
5,7%

1970-1979:
5,9%

1980-1989:
2,0%

1990-1999:
2,8%

2000-2009:
3,0%

2010-2019:
1,9%

2017-
2026:
1,6%

2014-
2023:
0,9%

América Latina y el Caribe: crecimiento real del PIB, 1951-2026
(En porcentajes, sobre la base de dólares constantes de 2018)

Fuente: Comisión Económica para América Latina y el Caribe.



Balance primario: mejorarlo requerirá de decisiones estratégicas para 
fortalecer los ingresos y priorizar la orientación del gasto público

Algunos retos en los ingresos:
• Evasión
• Gastos tributarios
• Baja progresividad

Algunos retos del gasto:
• Baja inversión
• Ineficiencias y rigideces
• Pagos de intereses

Las estrategias deben 
considerar los efectos de la 
transición demográfica, cambio 
climático, IA, otras tendencias a 
futuro.
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Resultado primario Pagos de intereses

Resultado global

América Latina (16 países): indicadores fiscales del gobierno central, 
1990-2025

(En porcentajes del PIB)

Fuente: Comisión Económica para América Latina y el Caribe, sobre la base de Panorama Fiscal de América Latina y el Caribe 2026.



El alza en los pagos de intereses genera tradeoffs en términos de la 
asignación de recursos 
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América Latina y el Caribe (23 países)a: pagos de 
intereses del gobierno central como porcentaje del 
gasto en educación, salud y protección social, 2012 

y 2023
(En porcentajes)
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Pagos de intereses

Inversión pública (adquisición de activos de capital fijo)

América Latina (16 países): pagos de intereses e 
inversión pública del gobierno central, 2000-2025

(En porcentajes del PIB)

Fuente: Comisión Económica para América Latina y el Caribe, sobre la base de cifras oficiales.



Elementos claves para generar una mayor resiliencia fiscal

• Fortalecer la movilización de recursos públicos para ampliar el espacio fiscal:
• Estrategias para abordar la evasión tributaria
• Evaluación y racionalización de los gastos tributarios
• Mejorar la progresividad (IRPF, capital, propiedad, herencias)

• Mejora de la calidad y eficacia del gasto público:
• Una visión estratégica que prioriza intervenciones con altos retornos sociales y 

económicas
• Protección y aumento de la inversión pública

• Fortalecimiento de una perspectiva fiscal de mediano plazo:
• Generar buffers fiscales
• Reglas fiscales que permitan respuestas contracíclicas ante choques
• Gestión activa de los pasivos públicos
• Marcos fiscales de recursos naturales con perspectiva intertemporal
• Establecimiento de fondos soberanos (contracíclicos e inversión)



¡Muchas gracias!
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