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Primero fue la guerra en Medio
Oriente, a fines de febrero. Después, la
caidadel 0,5%que registré el Producto
Interno Bruto (PIB) en enero-marzo
frente al mismo periodo de 2025. Y
ahora el deterioro de las cifras del que
dio cuenta el Informe de Finanzas
Publicas (IFP) presentado esta se-
mana por el ministro de Hacienda,
Jorge Quiroz. Toda una mezcla que
aparece como un verdadero lomo de
toro para las metas econémicas que
anuncié el gobierno para el cierre de
sumandato, sobre todo la aspiracion
de alcanzar un crecimiento de 4%
hacia fines de laadministracion Kast
yelinterés por recuperar el balance
de las cuentas fiscales del pais.

Sobre el primer punto, la econo-
mista de BICE Inversiones, Marcela
Calisto, dijo que “no parece el esce-
nario base”, dadas las condiciones
actuales, puesto que se requeriria
una recuperacion sostenida de la
inversion, mejoras de productividad
y un entorno externo favorable.

De hecho, el mismo IFP asumié
una expansién del PIB de 2,1% para
el afio, que es tres décimas inferior
a lo incluido en el reporte de hace
tres meses, el Gltimo del gobierno
de Gabriel Boric.

“Sigue siendo una meta ambicio-
sa”, opiné el economista de Santan-
der, Rodrigo Cruz, sin desconocer que
acelerar hastaun 4% “seria una muy
buena noticia para Chile”.

Dado el crecimiento tendencial
actual, el envejecimiento poblacional
y la baja productividad, anadio que
no forma parte de su escenario base.
“Para acercarse a cifras de esa mag-
nitud se requiere una combinacion
de mayor inversion e innovacion,
mayor participacién y capacitacion

arriba las metas de
crecimiento y de balance
fiscal previstas por Kast
al cierre de su gobierno

W Economistas creen que para acelerar el ritmo

de expansion del PIB
inversion y productivi

se necesita mayor
dad. Las cifras del IFP

corroboraron un escenario mas desafiante.

laboral junto con reformas que toman
tiempo en desplegar efectos”, sefialo.
Es decir, se requiere mejoras en
factores estructurales, como elevarla
productividad o considerar factores
demogriéficos”, comentd el econo-
mista senior de Bci, Antonio Mon—
cado, quien si puso fichas al efecto
que podria derivar de la reduccién
de un punto de la tasa de impuesto
corporativo -estimado en un aporte
al PIB 0,65% en 10 anos- de 27% a
23% en cuatro afos, que contempla
el proyecto de reconstruccion y re-
activacién econémica impulsado por
el Ejecutivo y que ahora se apresta
a iniciar su trdmite en el Senado.
Para el gerente de Estudios de
Gemines, Alejandro Fernandez,
el 4% puede ser un logro puntual,
pero dificil en un corto tiempo.
“No es imposible, pero se requiere
lograr aumentos de productividad
persistentes de 1%-1,5% al afio y ello
puede implicar aumentos en la tasa

de inversion (no minera) de dos a
tres puntos porcentuales”, afirmd.
Por lo mismo, consider¢ esencial
anadir una reduccion de manera
efectivalos plazos de tramitacion de
los proyectos de inversion y mejorar
la certeza juridica de los permisos.
Precisamente, el economistajefede
Credicorp Capital, Samuel Carrasco,
quien ve la meta del 4% para finales
del gobierno como “desafiante, pero
no imposible”, advirti6 la necesidad
de un shock significativo de produc-
tividad, inversion y empleo.

¢Una necesidad de
mayor ajuste?

Pero las chances que se le dan al
crecimiento de 4% sediluyenalahora
de hablar de lograr un equilibro fiscal
hacia el fin de la administracion Kas.

Sin considerar nuevas medidas,
Cruzindico que el déficit de las arcas
publicas permaneceria cercano al
2% del PIB hacia el mediano plazo.

“Si a eso se suma el efecto fiscal
del programa de reactivacion y re-
construccion, el esfuerzo de ajuste
necesario aumentaa casiUS$ 10.000
millones”, sefialé el economista al
comentar las ultimas cifras del IFP.
“El desafio sigue siendo importan-
te”, opind.

Carrasco subrayd que el gobierno
partio con un deterioro fiscal mayor
al esperado y la trayectoria mas
probable para los proximos anos
sigue siendo deficitaria, incluso mas
alla de 2030. De ahi que alcanzar un
balance fiscal hacia el término del
gobierno requeriria un ajuste del gasto
considerablemente mds exigente que
el anunciado hasta ahora.

“Por lo tanto, si bien existe un
proceso de consolidacién en curso,
lograr la convergencia completa hacia
el balance al término del periodo luce,
por ahora, dificil”, expresé.

“Seria imprescindible compensar
las bajas de ingresos incorporadas
en el proyecto de reconstruccion”,
planted Fernandez, quien hizo ver
que las mismas proyecciones fis-
cales del IFP hasta 2030 anticipan
la mantencion de déficits durante
todo el periodo, sin considerar los
efectos de la iniciativa legal.

MINISTERIO HACIENDA

El Presidente Kast y el ministro
Quiroz han destacado el efecto
del proyecto misceldneo en el
crecimiento del pais.

Los montos en
|a mira de mas
endeudamiento

o Otra dimension sobre
la que hay acuerdo entre
los economistas es la
referida a la posibilidad de
que el gobierno requiera ir
al Congreso para solicitar
autorizacion a un mayor
endeudamiento. Lo que
sf, hay diferencias en los
montos.

Moncado ve factible que
la necesidad sea entre
USS 5.000 millones y USS
6.000 millones, en tanto
Fernandez estimé que po-
drian ser entre USS$ 4.500
millones y US$ 5.000
millones adicionales.

Cruz precisé que, de no
materializarse nuevos
ajustes de gasto, la soli-
citud de endeudamiento
serfa cercana a USS 5.000
millones.

“Sin embargo, espera-
mos que en el proximo
decreto fiscal se incorpore
medidas adicionales de
consolidacién, con lo que
la necesidad de emision
podria reducirse hacia
cifras mds cercanas a

USS 3.000 millones”, dijo.
En menor cantidad,
Scotiabank precisé que el
gobierno requerirfa

USS 2.600 millones,
cuyas fuentes de finan-
ciamiento estarian por
definirse, pero correspon-
derian a mayor emision
de deuda este afo.
Mientras que Carrasco es-
timé que el requerimiento
serfa entre

USS 1.000 millones y

USS 2.000 millones

para este ano, del cual el
grueso deberfa canali-
zarse a través de emision
en moneda extranjera o,
alternativamente, en el
mercado local a plazos
muy cortos.

En todo caso, precisd que
el monto exacto de nueva
deuda no esta detallado
en el informe y dependerd
tanto del decreto fiscal
como de la magnitud de
las medidas correctivas
que implemente la admi-
nistracién.



