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es la nota de riesgo soberano
que recibio el pais, que
descendio de AA- "negativa”

Comunicac_ién
Financiera

del PIB es el déficit fiscal que
la calificadora proyecta para

Chile en el 2017

S&P reba]a notaa
Chile, pais con mejor

cali

DIARIO FINANCIERO -

COMO EL fin de una era podria
definirse la accion que tomo Stan-
dard & Poor's (S&P) contra Chile.
La calificadora de riesgo puso fin a
25 anos de avances para el paisen
materias de riesgo soberano v re-
corto en un escalon su rating, si-
tuandolo en A+ desde AA-. La
perspectiva paso de “negativa” a

“estable”.

Asi, Chile paso de la catego-
ria “calificacion superior” a “soli-
da capacidad de pago” enlaescala
de clasificacion, abandonando la
categoria AA en la que estan No-
ruega, Alemania, Nueva Zelanda,
Estados Unidos, Corea del Sur, In-
glaterra, China v Republica Checa.
Ahora, comparte la clase A conIr-
landa, Israel, Japon, Eslovenia v
Eslovaquia.

Chile sigue como el pais de
America Latina mejor calificado.
Mexico se situa en el rating con
una nota BBB v perspectiva "esta-
ble"; Brasil tiene una nota BB y Ar-
gentina califica con B y perspecti-
va "estable”.

La principal razon detras del
recorte a Chile, explico el reporte
de la agencia, es un “prolongado”
periodo de bajo crecimiento eco-
nomico que ha “danado” los in-
gresos fiscales, lo que ha contri-
buido a un incremento del Estado
v ha “erosionado” el perfil ma-
croeconomico del pais.

“Esto ha resultado en un mo-
desto incremento en la vulnerabi-
lidad de Chile a los shocks exter-
nos”, advirtio el informe.

Para S&P lacombinaciondeun

“aun bajo” precio del cobre y nive-
les internos de confianza “aun ba-
jos” continian “restringiendo” el
consumo privado y la inversion,

“limitando” las perspectivas de
crecimiento del pais.

“La combinacion de varios anos
de bajo crecimiento economico
y fuertes presiones politicas para
incrementar el gasto en progra-
mas sociales ha contribuido al in-
cremento en la deuda del gobier-
no”, acoto.

ﬁc acion de AL

Uno de los puntos clave para
que la agencia tomara la decision
de rebajar la nota de Chile apunta
al deterioro en las cuentas fiscales.
Y en su informe, dio varias cifras
para sustentar su tesis: la deu-
da bruta del Fisco subira a 25.7%
del PIB este atio, a 27.3°% el proxi-
mo ano v a 28.5% un ano despues.
Mientras que la deuda neta (acti-
vos financieros del Estado menos
deuda bruta) sera de 11% del PIB
este ano y 15% hacia fines del 2019.

“Todo esto, en circunstancias en
que ladeuda era cercana a 0% del
FIBenel 2012, recordo S&P.

Tambien recordo que el pais
adopto una regla de balance es-
tructural para las cuentas fiscales
en el 2001, politica que ha ayuda-
do a “impulsar” la predictibilidad
de la politica fiscal e “incrementar”
la confianza de los inversionistas.

“Sin embargo, desde €] 2013, la
combinacion de un deprimido
crecimiento v demandas politicas
por un mayor gasto gubernamen-
tal en politicas sociales han contri-
buido avarios anos de persistentes
deficit fiscales, en contraste a su-
peravit fiscales promedio de 2.3
del PIB entre el 2003 y el 2012,
argumentaron.

De hecho, la agencia provecta
que el deficit fiscal efectivo avan-
zarade 2.7% del PIBen el 2016 a
3.1% este ano, para “lentamente
comenzar a decaer en los siguien-
tesanos” a2.5% del PIBen el 2019.

Otro de los argumentos es la
debil expansion de la economia,
que paso de mas de 5% hasta el
2013, amenosde 2% desde el 2014.
De hecho, S&P preve que la eco-
nomia mejorara 1.6% en el 2017,
apenas 2% enel 2018, para repun-
tar a 2.4% un ano despues.

Pese al duro analisis sobre
el estado de las cuentas fisca-
les, S&P recalca que espera que
el pals mantenga su compromi-
so con la responsabilidad fiscal en
los proximos anos. “La regla fiscal
de Chile continuara sirviendo co-
mo una ancla politica para conte-
ner las demandas por mayor gas-
to gubernamental”, planteo S&P.
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