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Constanza Perez
Aquino, directora
de Finanzas
Publicas Soberanas
e Internacionales
S&P Global Ratings.

Mayor clasificadora de riesgo del mundo

S&P:“Estamos atentos a en qué medida la clase
politica chilena puede trabajar en conjunto”

Los cuellos de botella para el crecimiento chileno "ya estan claros" de cara al 2025, dice su directora,
Constanza Pérez Aquino. Ahora, los politicos tienen que ponerse de acuerdo y resolverlos.

Felipe O'Ryan

&P Global Rating, la clasifica-

dora de riesgo mas grande del

mundo, le dio un respiro a

Chile este ano. En octubre
pasado, mejord la perspectiva crediti-
cia para el pais hasta una vision “esta-
ble” desde una “negativa”, que es el pa-
so que antecede a una baja de nota,
con todo lo malo que eso trae: mayor
costo de financiamiento -segiin Di-
pres, ya pagaremos casi U583.900 mi-
llones este afo sélo en intereses-, me-
nos atractivo para la inversion extran-
jera e impacto en un ddlar ya por las
nubes, cerca de los $1.000.

Pero S&P sigue mirando de cerca
la situacién de Chile, dice su directora
de Finanzas Piblicas Soberanas e In-
ternacionales, Constanza Perez Aqui-
no. Y es que el 2025 estd lleno de posi-
bles riesgos para el crecimiento del

pais que podrian ponerse cuesta arriba.

-3Qué proyecciones de crecimien-
to tienen para Chile al cierre de este
afio y el proximo?

-Para Chile mantenemos nuestra
estimacién de crecimiento del PIB de
2,4% para este ano y de 2,2% para 2025.
Creemos que la actividad en los sectores
no mineros se mantendrd relativamente
débil el préximo ano, al igual que la con-
fianza empresarial. Por el otro lado, es-
peramos también que la flexibilizacién
monetaria, con las bajas de tasas, y pre-
cios del cobre altos ayudardn a alcanzar
estas cifras de crecimiento.

-3 ¥ cudles cree que son los princi-
pales riesgos para estas estimaciones?
:En que escenario podrian no cum-
plirse, y el pais crecer menos?

-A nivel mundial, un probable au-
mento de las politicas proteccionistas
comerciales entre las principales econo-
mias afectard el crecimiento del PIB en

la mayoria de los mercados emergen-
tes -Chile es uno de ellos- durante los
proximos dos afos. Sin embargo, la
magnitud del impacto dependerd de
los detalles de esas politicas, que se
aclarardn en los proximos meses.

En Chile, los diagnésticos y
oportunidades “estan
bastante claros”

-Para el crecimiento de la econo-
mia chilena, lo que pase en China es
relevante. ;Qué ven para el proximo
afo? ;jHabra un enfriamiento de su
economia?

-S&P pronostica un crecimiento
del PIB chino del 4,1% en 2025 y del
3,8% en 2026; la respuesta fiscal que
China realice ante este crecimiento
mas débil serd importante de seguir.

-;Qué deberia hacer Chile para
crecer mas? Las proyecciones siguen
siendo débiles para los préximos

afos, cercanas al crecimiento ten-
dencial del pais y poco mas.

-Es clave generar mds crecimiento
econdmico que, no sélo estabilice, sino
que también reconstruya algunos de
los amortiguadores financieros que se
perdieron en la pandemia. Eso es un
desafio muy importante. Nosotros
creemos que para Chile, tanto los diag-
nosticos de los cuellos de botella para
el crecimiento, como las oportunida-
des para impulsarlo, ya estan bastante
claras. Por esto, ahora estamos atentos
a en qué medida la clase politica de
Chile puede trabajar en conjunto para
ayudar al pais a converger hacia mayo-
res niveles de ingreso y satisfacer de-
mandas sociales.

-3Qué motivé que mejoraran la
perspectiva de la clasificacion de
riesgo de Chile hasta “estable” este
ano? ;Evaluaron bien el manejo dela
deuda de este Gobierno?
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importante que toma-

mos en cuenta al revisar

la perspectiva de lanota  ES relevante el aumento S&P pronostica un (Precio del cobre y reforma
A en moneds extrane-  de ingresos esperado crecimiento del PIB tributaria) deberia permitir la
fue que, sibienelescena-  POF la aprobacion de la chino del 41% en estabilizacion de la deuda
]“"_.P"““"" esta mas po- oy da cumplimiento 2025 y del 3,8% en incluso con algun aumento
arizado que en el pasado : el F E

y lograr consensos tarda  tribbutario 5 2026", del gaStO a

mas, las instituciones
chilenas siguieron sien-
do anclas que resistieron
una serie de shocks inter-
nos y externos. Eso inclu-
ye la canalizacién del
descontento social a tra-
vés de dos procesos de-
mocraticos de revision
de la constitucion, pero
también la efectividad de
politicas fiscales y mone-
tarias que ya se han nor-
malizado.

-;Y el trabajo del
Gobierno?

-El compromiso de
las autoridades chilenas
a la consolidacién fiscal
fue otro factor clave, y
nuestras expectativas de
estabilizacion de la deu-
da del pais entre 2025 y
2027, que esta respalda-
da de manera mas formal
por la ley de responsabi-
lidad fiscal, que incluye
un ancla del nivel de
deuda bruta y potenciael
rol del Consejo Fiscal Au-
ténomo, También es re-
levante el aumento de in-
gresos esperado por la
aprobacion de la ley de
cumplimiento tributario.

-3Pero cree que ha-
bri espacio para nuevos
gastos en demandas so-
ciales para un préximo
Gobierno? Consideran-
do lo restrictivo que se-
ran los presupuestos en
esos afos debido a las
medidas para estabili-
zar la deuda.

-Creemos que los in-
gresos aumentardn gra-
cias al crecimiento eco-
nomico, los precios favo-
rables del cobre y los in-
gresos adicionales por
medidas de cumplimien-
to tributario; eso deberia
permitir la estabilizacion
de la deuda incluso con
algiin aumento del gasto.
Nuestras previsiones su-
ponen tanto mayores in-
gIESGS como ngStDS como
porcentaje del PIB en
comparacién con los
afos previos a la pande-
mia.
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