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['INo Definida

Moody's mantiene clasificacién crediticia de Chile y espera que continte el “consenso politico” en materia fiscal

Moody's mantiene clasificacion crediticia
de Chile y espera que continue el
“consenso politico” en materia fiscal

“Kl solido marco institucional de Chile y la prudente formulacion de politicas macroecondmicas han
demostrado su eficacia en la gestion de importantes perturbaciones en los tltimos afios, incluidos los
disturbios sociales en 2019, la pandemia del coronavirus y el posterior aumento de la inflacion mundial”,
sefald la agencia, que conservo la nota que tiene Chile desde 2022. Para 2024 espera que el PIB crezca 2,5%.

RODRIGO CARDENAS

La agencia clasificadora de riesgos Moody’s
mantuvo este jueves la calificacion crediti-
ciade los papeles soberanos de Chile en A2
y también su perspectiva “estable”. Ambos
elementos de la clasificacion se mantienen
en ese nivel desde septiembre de 2022.

De acuerdo a un informe publicado la tar-
de del jueves, la agencia confirmé en A2 la
calificacion A2 en moneda local y extran-
jeraalargo plazodel Gobiernode Chile, asi
como la calificacion senior no garantizada
en moneda extranjera y la calificacion
(P)A2 senior no garantizada en moneda
extranjera.

“La afirmacion de las calificaciones se sus-
tenta en la elevada fortaleza institucional y
de gobernanza de Chile y en unasdlida po-
sicion fiscal, que siguen preservando su
perfil de crédito soberano con calificacion
A2.Elsélido marco institucional de Chile y
la prudente formulacién de politicas ma-
croecondmicas han demostrado su eficacia
enla gestion de importantes perturbaciones
en losultimosanos, incluidos los disturbios
sociales en 2019, la pandemia del corona-
virusy el posterior aumento de la inflacion
mundial. Mientras tanto, la cargade la deu-
da relativamente baja de Chile, la alta ase-
quibilidad de la deuda y la formulacién de
politicas fiscales centradas en la sostenibi-
lidad de la deuda a mediano plazo brindan
un apoyo clave a la calificacion. A pesar del
constante deterioro de la situacién fiscal
del pafs en las dos ultimas décadas, los in-
dicadores fiscales de Chile siguen siendo s6-
lidos. Ademss, como mayor productor mun-
dial de cobre y segundo productor mundial
delitio, Chile se beneficiard de la transicion
hacia una economiaglobal mds verde, pro-
porcionando apoyo al perfil crediticio”, sos-
tuvo la entidad.

Ademas, Moody's resalta que la perspecti-
va “estable” refleja “nuestra opinion de que
elperfil crediticio de Chile se mantendrd ali-
neado con el de los soberanos con calificacion
A2. El riesgo de un shock negativo o positi-
vo material y duradero para la fortaleza eco-
nomica y fiscal del pais estd equilibrado™.

La firma también se refirio a la evolucion
del crecimiento econdmico, planteando que
“esperamos que los esfuerzos del gobierno

para promover el aumento de la inversion
y la productividad en los sectores minero y
no minero ayuden a estabilizar la tenden-
cia a la baja del crecimiento a largo plazo.
Ademds, a pesar de un probable aumento del
gasto social anual impulsado por un an-
mento de las demandas sociales de mayor
apoyo gubernamental, esperamos que se
mantenga el consenso politico de larga data
de Chile sobre la responsabilidad fiscal, pre-
servando asi la fortaleza fiscal general del
paisa través de futuros ciclos politicos y eco-
nomicos”.

Asi, desde la agencia proyectan un creci-
mientodel PIBde 2,5%en 2024y de 2,2% en
2025, “yaque la combinacién de unos tipos
de interés mas bajos gracias a la relajacion
de la politica del Banco Central y unos pre-
cios del cobre mis altos contribuyen a apo-
yar un repunte del consumo, la inversion y
las exportaciones”.

Procesos constitucionales y pacto fiscal

Moody's también comentd cémo leen los
dosintentos fallidos para cambiarla Cons-
titucion chilena.

“A pesarde las crecientes demandas socia-
lesde un mayor gasto publico en pensiones,

salud, educacion y otros servicios publicos,
histéricamente ha existido un fuerte con-
senso entre los partidos politicos sobre laim-
portancia de preservar politicas macroe-
condmicas y fiscales estables y predecibles.
Desde el malestar social y las protestas de
2019, las instituciones y el marco de gober-
nanza de Chile han demostrado su capaci-
dad proactiva para gestionar losshocks eco-
némicos ysociopoliticos, incluso a través del
disefioy laimplementacion efectivos de un
proceso de reforma constitucional, lo que fi-
nalmente resulté en dos votaciones en re-
feréndum contra los nuevos borradores
constitucionales propuestos enseptiembre
de 2022 y diciembre de 2023. El proceso fue
ordenado, basado en normas y pacifico, lo
que demuestra la eficacia de las institucio-
nes chilenas”.

Asimismo, destacaron que tanto “las res-
puestas de la politica fiscal y monetaria de
Chile a la conmociéon provocada por el co-
ronavirus y el posterior repunte de la infla-
cion sirvieronde apoyo a la economia en un
momento de crisis y lograron corregir los de-
sequilibrios tras un periodo temporal de
recalentamiento”.

En este contexto, “la resistencia que la
economia chilena demostro ante estos cho-
ques es testimonio de la eficacia de las po-
liticas”.

También la agencia destaco que “la actual
administracion Boric ha subrayado su com-
promiso con la consolidacién fiscal y se ha
cefiido a sus objetivos fiscales, que incluyen
un enfoque de sostenibilidad fiscal a medio
plazo conun techo de deuda en relacion al
PIBdel 45%. Ha propuesto hacer frente alas
demandas de aumento del gasto social me-
diante un nuevo “pacto fiscal” que incre-
mentaria el gasto en un 2,7% del PIB en
pensiones (1,2%), salud (0,9%), proteccion
social (0,3%) y seguridad (0,3%). La finan-
ciacién propuesta de este nuevo gasto pro-
vendria de la mejora de la supervision fis-
cal y del aumento de los ingresos gracias a
las medidas de fomento del crecimiento. Sin
embargo, a falta de la aprobacion de refor-
mas de la politica fiscal, que fueron recha-
zadas por el Congreso el afio pasado, cre-
emos que la obtencién de ingresos sufi-
cientes para financiar plenamente este
aumento del gasto social serd dificil y podria
dar lugar a un gasto inferior al propuesto™.
Con todo, agregd que “lamejora de las pers-
pectivas de crecimiento econdémico a corto
plazo deberia contribuir a la generacién de
ingresos”.

Tras conocerse la decision de Moody's, el
ministro de Hacienda, Mario Marcel, sefia-
16 que “lo que nos estd diciendo esta clasi-
ficadora es que Chile mantiene sus fortale-
zas, va a encontrar también nuevas oportu-
nidades para crecery que, en particular, la
responsabilidad fiscal se mantiene como
un valor importante para el pais y que el go-
bierno ha sabido fortalecer y preservar. Es-
tamos muy satisfechos con esta decision,
creemos que refleja correctamente lo que es
la situacion actual de la economia chilena
y vamos a seguir trabajando para que los fac-
tores de riesgo se mantengan estables o va-
yan mejorando en el futuro”.

La ultima vez que Moody's modifico la cla-
sificacion de Chile fue en septiembre de
2022, cuando la bajé desde Al a A2, debido
a las tendencias econdmicas y fiscales que
han debilitado “gradual pero persistente-
mente” el perfil crediticio del pafs.@
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