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De acuerdo con estadisticas oficiales al segundo trimestre de este afio:

La deuda de las empresas publicas
llega al maximo nivel registrado
y supera los US$ 34 mil millones

Entre los pasivos de las compafifas de propiedad del fisco, Codelco aporta el 56,3%. Este stock
no se contabiliza como parte del endeudamiento publico bruto del Gobierno Central.
Analistas y el CFA vuelcan su mirada al monitoreo de estas cuentas.

J. P. PALACIOS

No solo la deuda bruta del Go-
bierno Central ha experimentado
una tendencia creciente en los ulti-
mos afnos. También se observa un
comportamiento similar en el stock
de endeudamiento de las empresas
de propiedad del Estado.

De acuerdo con estadisticas de la
Direccién de Presupuestos (Di-
pres), ajunio de 2024 los pasivos de
las empresas publicas registraron
una deuda bruta equivalente a un
11% del PIB, es decir, unos
$32.279.931 millones (o US$
34.859 millones, calculados con el
tipo de cambio promedio de junio).

Respecto del cierre de 2023, el dl-
timo dato de deuda significé un au-
mento de $3.936.117 millones
(13,8%).

La deuda de las empresas publi-
cas a junio, ademds, representa el
mayor monto y el mayor porcenta-
je respecto del PIB en los registros
(ver gréfico).

El Estado actualmente controla
27 empresas. La mayorfa forma
parte del Sistema de Empresas Pti-
blicas (SEP), que es el organismo
que representa los intereses del Es-
tado, resguardando que en cada
compafifa se realice una asignacién
eficiente y transparente de los re-
cursos ptiblicos, asi como del cui-
dado de su patrimonio. No estdn en
esa lista Codelco, Enap, TVN ni
Enami, pues tienen una relacién
mds directa con la Direccién de Pre-
supuestos y ministerios.

Los especialistas alertan sobre
los riesgos fiscales del creciente en-
deudamiento que han experimen-
tado las empresas fiscales y lo atri-
buyen sobre todo a la situacién fi-
nanciera de Codelco. Al segundo
trimestre de este afio, la deuda de
largo plazo de la minera estatal su-
mo US$ 19.644 millones. Esto re-
presenta el 56,3% de los pasivos to-
tales de las empresas publicas.

El factor Codelco

El economista sénior de LyD, To-
mads Flores, advierte sobre las cifras
al alza que se han registrado duran-
te la actual administracién. “El pa-
sivo financiero de las empresas pu-
blicas llegé a US$ 34.859 millones,
lo que implica un aumento de
10,3% con respecto alo observadoa
principios del Gobierno”, dice. Flo-
res enfatiza que “este incremento
se explica, principalmente, por Co-
delco, cuya clasificacién de riesgo
fue recortada por Feller hace dos
semanas, dado el sustancial incre-
mento de deuda que se ha produci-
do en esa empresa”.

Similar lectura sobre el peso de la
minera en el endeudamiento cor-
porativo estatal tiene el exdirector
de Presupuestos Matfas Acevedo.
“La deuda financiera de las empre-
sas ptiblicas alcanzé sumayor valor
como porcentaje del PIB desde
2010, llegando a 11 puntos del PIB,
aumentando prédcticamente US$
3.500 millones en seis meses del
afio. Este aumento sigue impulsado
por el aumento de la deuda de Co-
delco, que ademds resintié una re-
baja en la clasificacién de riesgo es-
te semestre. Moody’s proyecta que
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Los especialistas alertan de que una parte importante del endeudamiento de las empresas del Estado se explica por la situacion

financiera de la minera Codelco.

Deuda empresas publicas

Millones de pesos de cada periodo.

B Pasivos financieros
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Fuente Direccién de Presupuestos

seguird aumentando la deuda fi-
nanciera en el futuro”, senala.
Acevedo también alerta de que
la deuda garantizada por el Estado
alas empresas de su propiedad re-
gistra un incremento de US$ 2.100
millones, aproximadamente. Ante
ese escenario, el economista cree
que “es importante que el fisco no
retire utilidades para maquillar
sus resultados fiscales de fin de
ano”. Advierte que
ello “solo promueve
un mayor endeuda-

EL MERCURIO

aquellos casos excepcionales, en
que los activos financieros no son
suficientes para garantizar la deuda
de las empresas ptiblicas a un costo
financiero razonable, el fisco ha
procedido a garantizar parte de su
deuda”, explicé.

La alerta levantada
por el CFA

En su ultimo informe
semestral expuesto ante
el Congreso, el Consejo

mientodelasempre-  El endeudamiento neto  Fiscal Auténomo (CFA)

sas, que a la larga las
deja en una posicion
mads vulnerable para

del conjunto de estas
empresas alcanzé un
9,6% del PIB.

planted al Ejecutivo mo-
nitorear el aumento del
endeudamiento ptiblico

enfrentar las inver- m—————— —como el delas compa-

siones futuras”.

Por su parte, el economista sé-
nior del Observatorio del Contexto
Econémico (Ocec) de la U. Diego
Portales (UDP), Juan Ortiz, tam-
bién alerta sobre el aumento de la
deuda garantizada por el fisco.
“Llama la atencidn esa alza, llegan-
doajunio a2,4% del PIB. Esta deu-
da se mantuvo por debajo del 2%
del PIB en los tltimos afos, toda
vez que esta ocurre cuando en

ffas estatales— en for-
mas no reflejadas en la deuda bruta
del Gobierno Central.

El Consejo sostuvo que si bien a
la fecha el nivel prudente de 45%
del PIB de endeudamiento fiscal to-
tal no se ha superado, se “ha reco-
mendado que exista mayor trans-
parencia respecto de otras vias de
endeudamiento ptblico, que con-
tablemente no se registran dentro
de dicho concepto”.

Este incremento se
explica, principalmente,
por Codelco, cuya
clasificacion de riesgo fue
recortada por Feller hace
dos semanas”.

TOMAS FLORES
ECONOMISTALYD

Es importante que
el fisco no retire utilidades
para maquillar sus
resultados fiscales de fin de
afio. Eso solo promueve un
mayor endeudamiento de
las empresas”.

MATIAS ACEVEDO
EXJEFE DE DIPRES

Llama la atencion
esa alza (deuda
garantizada), llegando a
Jjunio a 2,4% del PIB. Esta
deuda se mantuvo por
debajo del 2% del PIB en los
ultimos arios”.

JUAN ORTIZ
ECONOMISTA UDP

En ese plano, el CFA propuso al
Ministerio de Hacienda y ala Dipres
incorporar el monitoreo de los dis-
tintos tipos de pasivos que actual-
mente se informan en su sitio web
sobre deuda ptiblica, los cuales ac-
tualmente solo se refieren a aquella
contratada por el fisco en el merca-
do financiero local o internacional.

En su reciente informe, el Conse-
jo Fiscal Auténomo aclaré que “es-
ta recomendacién, a la fecha, no ha
sido acogida” por la autoridad que
representa al Ejecutivo.



