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MATERIAS PRIMAS

fndice Valor Var.(%) Dia Valor ($) Valor  Var. (%) Valor Var. (%)
SPIPSA 0.837,87 124 Jueves 18 40.787,70  Délar observado 897,19 ,55  Cobre (USS/Libra) 6,17 -0,90
SPCLXIGPA 4.633,39 .14 Viernes 19  40.790,42 Ddlar interbancario 900,30 .97  Petréleo Brent (US$/Barril) 79,85 0,38
Dow Jones 1.564,70 14 Sdbado20  40.793,13  Euro 1.028,30 ,80  Oro (USS/Onza) 4.209.97 -1,10
Nasdaq 6.517,93 1,91 Domingo21 40.795,85 Peso argentino (US$) 1.450,62 -0,64 Celulosa NBSK (US$/Ton.) 1.653,50 -0,07
Bovespa 168.277,55 -0,10 Lunes 22 40.798,57  Bitcoin (USS) 62.791,13 -0,36 Hierro 62% (US$/Ton.) 9940 0,20
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;Se acaba la era de esplendor
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RAU APUNTA AL EMPLEO PUBLICO:

Ministro Mas dirige una
mesa en el gabinete con
el objetivo de crear 50 mil
trabajos en cuatro meses

AMPLIA PREOCUPACION LABORAL | B 2

Hacienda mantuvo “ancla” de endeudamiento fiscal en 45% del PIB

Tamafio de la economia
“sefial de disciplina”: Los factores
que hay detrds del limite de deuda

Analistas alertan sobre tendencia al alza que registran los pasivos y explican que la fijacién de
un nivel bajo el 50% responde a un criterio prudencial para evitar que sigan escalando.

J.P.PALACIOS

Una de las discusiones que se
abrieron con el proyecto del Go-
bierno que eleva en US$ 6.200 mi-
llones el techo de endeudami

Deuda Bruta del GObieI’nO Centl’al % del PIB estimado para cada periodo.

e Deuda bruta

e Nivel prudente

S

fiscal para este afio es si en el corto
plazo se sobrepasara el limite pru-
dencial de 45% del PIB.

Esti i del Fondo Moneta-

EN LA EVALUACION DE PROYECTOS:
CMN y municipalidades
lideran las observaciones
ambientales “no pertinentes”

TIPOS DE COMENTARIOS | B 2

HAY DETERIORO MUNDIAL:
Transicidn energética en

el pais se estanca, segtin el
Foro Econémico Mundial
CHILE ES EL 2° EN RANKING REGIONAL | B7

rio (FMI), de otras en-

50 45,0

tidades y analistas han alertado de
que es probable que ese umbral se
supere mds temprano que tarde. El
mismo Ejecutivo ha reconocido
que, sibien en su decreto de politica
fiscal se mantiene el limite en 45%,
es posible que en algtin periodo de
los préximos cuatro aios se supere
ese nivel por factores impondera-
bles como el tipo de cambio.

(Por qué existe
ese limite?

El Consejo Fiscal Auténomo
(CFA) ha explicado que el nivel
prudente de endeudamiento bruto
correspondea un valor para la deu-
da puiblicacomo porcentaje del PIB,
que asegura con una alta probabili-
dadlasostenibilidad de las finanzas
ptiblicas en el tiempo.

A partir de los tiltimos cambios a
la Ley de Responsabilidad Fiscal, el
nivel de endeudamien-
to —junto a la meta de

—
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la deuda estatal (ver grafico), por lo
que la fijacién de un nivel bajo el
50% responde a un criterio pruden-
cial para evitar que siga escalando.

La discusién sobre
superar el umbral

Algunos economistas, como el
expresidente del Banco Central
(BC) Roberto Zahler, tienen una
mirada distinta: han
enfatizado que el Es-

déficit estructural— es  PROYECCIONES  tado chileno posee
una de las “anclas” fis- Dipres estimaqueen  un amplio margen
cales que debe fijar ca- 2028 podria superarse  para endeudarse por

da administracién a los
90 dias después de asu-
mir el poder.

El umbral del 45%
del PIB quedd establecido en los ob-
jetivos fiscales del gobierno anterior
y fue ratificado como meta por el ac-
tual Ejecutivo. A nivel técnico se ha
advertido sobre Ia tendencia al alza
que ha tenido en las tltimas décadas

el limite de deuda
de 45% del PIB.

encima del Ifmite
prudente tradicional
del 45% del PIB.

“No sé de dénde sa-
1i6 ese 45% (...), yo no serfa partida-
rio de tener un ntmero fijo como
un determinante”, dijo Zahler en
2025 en un seminario en el CEP.
Zahler afadié: “Estoy clarfsimo de
que es una trayectoria preocupante
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(el alza de la deuda), pero el resto
del mundo también se estd endeu-
dando més”.

En medio de ese debate, el Conse-
jo Fiscal ha explicado que el umbral
de45%no es arbitrarioy respondeal
tamafio de la economia chilena y su
nivel de productividad.

La economista sénior de LyD,
Macarena Garcia, reafirma ese cri-
terio. “Chile fij6 el limite prudente
de deuda puiblica en 45% del PIB
porque los anlisis del Ministerio
de Hacienda y del Consejo Fiscal
Auténomo concluyeron que para
una economia pequefa, abierta y
expuesta a shocks externos como la
chilena, ese nivel permite mantener
una alta probabilidad de sostenibi-
lidad fiscal y conservar acceso favo-
rable alos mercados financieros. La
cifra es una estimacién prudencial
basada en varios factores relaciona-
dos con Chile”, explicé. La experta
agreg6 que “mds que un limite téc-
nico exacto, el 45% funciona como
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una sefial de disciplina fiscal”.

En la misma linea, el economista
sénior del Ocec de la U. Diego Porta-
les, Juan Ortiz, explica que el umbral
de deuda bruta del fisco de 45% co-
mo proporcién del PIB es un nivel
que asegura “con una alta probabili-
dad” la sostenibilidad de las finanzas
piiblicasen el tiempo: “Este nivel im-
plica que la probabilidad de default es
cero. Por lo tanto, es adecuado como
ancla de deuda, considerando la re-
gla dual de politica fiscal”.

Ortiz precisa que para las finan-
zas ptiblicas “lo importante es que
la trayectoria de deuda bruta en el
mediano plazo converja por debajo
de dicho umbral, a pesar de que en
perfodos puntuales la deuda bruta
como proporcién del PIB se ubique
sobre el 45% del PIB”.

A su juicio, un eventual cam-
bio en la cifra del umbral podria
darse “cada cinco o diez afios”, si-
guiendo criterios técnicos fijados
por el CFA.
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Ultimos 3 departamentos con precios de lanzamiento

Vitacura.

Dorms.
23

Edificio Fernando de Argtiello.

Superficie desde
94,02 m?

Precio desde
UF 10.879*

Conoce mas en
simonetti.cl

Precio desde corresponde a Depto. 202, 2 dormitorios, incluye un 12% de descto. Imagenes referenciales. Valor no incluye bodega ni estacionamiento. Para mas informacion consulta con tu asesor inmobiliario.



