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La clasificadora cree que se ha sobreestimado el precio del cobre y lo que se recaudard por menos evasion:

Fitch advierte que ve “poco probable” que
Chile logre meta de déficit fiscal en 2024

Los economistas ven como mala sefial la
advertencia de la agencia y dicen que es

un riesgo que no se cumplan los hitos de
ordenamiento de las cuentas publicas.

CATALINA MUNOZ-KAPPES

Contrario al optimismo de
S&P Global Ratings, la clasifica-
dora de riesgo Fitch Ratings
alert6 ayer que ve “poco proba-
ble” que Chile cumpla el objeti-
vo de déficit fiscal de 2024, ya
que esto implicarfa un “marcado
cambio” en el desempefio fiscal.

“Si bien esperamos cierta
consolidacién fiscal en los tilti-
mos cuatro meses de este afio,
impulsada por la mejora de los
impuestos a la renta del IVA 'y
del cobre en medio de un au-
mento de la produccién y pre-
cios del cobre més altos de lo es-
perado, no creemos que sea su-
ficiente para cumplir con la
proyeccién de déficit fiscal.
Fitch pronostica un déficit fis-
cal del Gobierno Central en
2024 de 2,9% del PIB”, dijo la
clasificadora. Hacienda, en
cambio, prevé un déficit fiscal

de 2,0% para este afo.

No lograr el déficit fiscal que
se propuso el Gobierno ade-
mds implica un punto de parti-
da mds débil para futuros es-
fuerzos de consolidacién, indi-
c6 Fitch. “La reciente propues-
ta presupuestaria para 2025
apunta a un déficit del Gobier-
no Central del 1% del PIB.
Creemos que el objetivo de
2025 podria no alcanzarse en
parte porque pronosticamos
un crecimiento del PIB mds
lento y precios del cobre mds
bajos de lo que prevé el gobier-
no”, sefialé. A esto se le suma
que dudan de que se logre re-
caudar lo proyectado con la re-
duccién de la evasién.

Presiones
Por otro lado, la Ley de Presu-

puestos 2025 contempla un alza
del gasto, principalmente por

Fitch dice que una relacién deuda/PIB marcadamente mas alta podria
presionar a la baja la clasificacion de Chile.

los costos de los intereses, las
transferencias de capital a go-
biernos regionales y a un mayor
desembolso en seguridad, aten-
cién médica y educacién. “Cree-
mos que esto es evidencia de las
continuas presiones de gasto
que hacen posible un mayor des-
lizamiento fiscal si los aumentos
se financian con medidas de in-
gresos inciertas”, comentd.
Ademds, las altas presiones de
gasto y el estancamiento legisla-

tivo “han complicado la aproba-
cién” de algunos elementos del
pacto fiscal y que pueden persis-
tir mds alld del préximo afio. A
esta situacién se le suman ries-
gos fiscales adicionales, como un
potencial apoyo a Codelco y la
posible implementacién de un
aumento en la PGU.

“La deuda relativamente baja
es una de las fortalezas crediti-
cias soberanas de Chile”, acotd
Fitch en julio, cuando afirmé la

clasificacién en A- con perspec-
tiva estable. Sin embargo, ad-
vierte que desde entonces sus
previsiones fiscales se han debi-
litado. “Una relacién deuda/PIB
marcadamente mds alta podria
ejercer presién a la baja sobre la
calificacién”, dijo Fitch.

Mala seiial

Para los economistas la adver-
tencia de Fitch no es un buen
presagio. “Es ciertamente una
mala sefial. El balance de este
afio y los préximos son parte del
compromiso de ir ordenando

radualmente las cuentas ptibli-
cas, de forma de alcanzar un
equilibrio hacia el 2029. Es im-
portante ir cumpliendo los hitos
de ese camino, de forma de recu-
perar un pilar que habfa sido ca-
racteristico de nuestra econo-
mia”, comenta Sergio Lehmann,
economista jefe de Bci.

Matias Acevedo, investiga-
dor CIES UDD y exdirector de
Presupuestos en el segundo go-
bierno de Sebastidn Pifiera, afir-
ma que las estimaciones de
Fitch estdn en linea con lo que el
mercado en general espera.
“Los ingresos de este afo si-

guen sobreestimados y queda
muy poco margen para ajustar
el gasto. Serfa una muy malano-
ticia que recortaran gasto de in-
version”, dice.

Agrega que las estimaciones
para 2025 parten de lo proyecta-
do para 2024. “Dudo, tal como
dice el FMI, que la reduccion de
la evasidn y elusion les vaya a
dar el rendimiento que esperan.
Elmercado estd claro de los erro-
res fiscales de proyeccion, for-
malmente solo falta que Hacien-
da lo reconozca”, seiala.

Las consecuencias de alejarse
mucho del déficit proyectado
podrian dejar a Chile inserto en
un circulo vicioso. Natalia
Arédnguiz, gerente de estudios
de Aurea Group, afirma que
“en el largo plazo, cuando tie-
nesniveles de deudaaltos y una
economia fria como la nuestra,
se hace mds probable que la cla-
sificacién de riesgo caiga, per-
diendo el grado de inversién.
Esto conduce a que tanto el Es-
tado como las empresas chile-
nas deban enfrentar mayores
tasas de interés al emitir deuda.
En estos casos, el pago en inte-
reses se convierte en un proble-
ma en sf mismo”.




