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Fitch Ratings: "Hay preocupaciones a la baja en la calificacion de Chile"
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Jordy Juvera, director soberano de la clasificadora de riesgo

Fitch Ratings: “Hay preocupaciones
a la baja en la calificacion de Chile”

La agencia presta ropa al ministro Quiroz y su medida con el Mepco: “A mi me
parece positivo”. Pero también advierte una serie de riesgos para Chile.

Felipe O’'Ryan

as clasificadoras de riesgo evaltian
qué tan probable es que un pais,
banco o empresa pague -o deje de
pagar- sus deudas. Y esa opiniéon
importa, porque influye en cuédnto cuesta
conseguir financiamiento: a mayor riesgo
percibido, mds caro es endeudarse.

En esta entrevista, Fitch Ratings
—una de las tres agencias mas influyentes
del mundo— aborda la situacién fiscal de
Chile.

El tema no es abstracto: el pais tiene
autorizado para 2026 endeudarse por
US$17.400 millones y ya colocé US$4.375
millones en enero. En medio de la estre-
chez presupuestaria, las dudas sobre la
trayectoria de las cuentas ptblicas, los
errores en las proyecciones fiscales y un
escenario externo mas incierto, Jordy Ju-
vera, director soberano de la clasificado-
ra, explica miran y esperan de Chile en
Fitch.

-;Como leyeron los tltimos resulta-
dos fiscales de Chile?

-Fueron mds negativos de lo que es-
perabamos. El déficit terminé en 2,8% del
PIB, y esperdbamos 2,5%. No es tanta des-
viacidn, y se logré mantener la deuda es-
table. Ademas, segtin las ultimas cifras de
PIB nominal, la deuda podria ser menor:

SOCIEDAD ANONIMA INMOBILIARIA SPORT FRANCAIS
(Sociedad Anénima Abierta)

JUNTA ORDINARIA DE ACCIONISTAS

Segn lo acordado por el Directorio citase a Junta Ordinaria de Accionistas, en
primera citacion, para el dia martes 21 de abril de 2026, a las 19:10 horas, en
el domicilio de la Sociedad, calle Lo Beltran N° 2500, Vitacura, Santiago, con el
objeto de tratar y pronunciarse sobre:

a) Aprobacion de la Memoria, Balance, Estados Financieros, Resultados e
informe de los Auditores Externos correspondiente al ejercicio terminado al 31
de diciembre del 2025.

b) Cuenta de Ia Politica de Dividendos.

¢) Remuneracion del Directorio.

d) Designacion de Auditores Externos.

e) Informar sobre los acuerdos del Directorio relacionados con las operaciones
a que se refiere el Titulo XVI de la Ley N°18.046.

f) Los demas asuntos de interés social que competan a la Junta conforme a la
Leyy a los Estatutos.

La memoria anual, con los estados financieros e mforme de los auditores
externos al 31 de diciembre de 2025, se

41,5% del PIB. Eso es positivo.
-3Se pierde credibilidad porque el

Gobierno incumpliera consecutiva- |

mente sus propias metas fiscales?

-Aun hay credibilidad: el mercado en
general considera que Chile seguird en
una consolidacién fiscal. Pero esa credibi-
lidad se puede perder si el Gobierno no
materializa los planes tan ambiciosos que
han delineado en materia fiscal.

-La proyeccion de déficit para este
afo que dejé el Gobierno anterior fue de
2,7%. ;Cémo la ven?

-Nuestras expectativas estdn por de-
bajo de ese 2,7%, porque creemos que ha-
bra un recorte importante de gasto. Parte
de este compromiso del Gobierno se ha
observado en estas semanas con la modi-
ficacién del Mepco.

-Evaliian positivamente que se tras-
pasaran los precios de las bencinas a los

accionistas en el domicilio social y en el sitio web www. sporﬂrances cl.

En conformidad a la Ley, tendrén derecho a participar en la Junta
precedentemente citada, los accionistas que figuren inscritos en el Registro de
Accionistas con cinco dias habiles de anticipacion a su celebracion.

La calificacion de poderes, si procediere, se efectuard el mismo dia en que se
celebre la Junta, hasta el inicio de ésta.

Santiago, abril 2026 EL PRESIDENTE

consumidores.

-El impacto fiscal de mantener el
Mepco como estaba habria sido muy fuer-
te, entonces el Gobierno si da una senal al
minimizar ese impacto, o, digamos, com-
partirlo entre los consumidores y el Go-
bierno, para que no se lleve todo el peso
s6lo el Gobierno y el costo fiscal sea final-
mente menor. Eso le quité una presion a

Habia
expectativas de
instituciones y
bancos privados,
y de nosotros
mismos, de una
reduccion mas
fuerte del déficit".

Chile tiene
elementos por
encima de ‘A-,
como la deuda,
pero el
crecimiento esta
peor que el
promedio de
paises con esa
nota".
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las métricas que nosotros manejamos. A
mi me parece positivo.

Qué mira Fitch en Chile para su
calificacion

Fitch Ratings tiene una nota (califica-
ci6én soberana) “A-" para Chile, con una
“perspectiva” “Estable” (visién neutra).
En general, antes de una baja de califica-
cién de riesgo, las agencias ponen la
“perspectiva” en “Negativa”. Lo mismo al
revés: a una mejora de nota la precede, en
general, una perspectiva “Positiva”.

-3Dénde estan los riesgos para una
baja de calificacion o empeoramiento
de su perspectiva para Chile? ;Cémo
ven el impacto por los precios del petré-
leo?

-Chile es de las economias de Améri-
ca Latina mds susceptibles a un traslado
del incremento de los precios del petré-
leo, al ser importador neto. Se podria, en-
tonces, generar un impacto en la cuenta
corriente, con un mayor déficit ahi, que en
2025 fue de 1,2%, que es un buen nimero.
Y si bien los precios del cobre siguen ele-
vados, y eso ayuda, el impacto -de los altos
precios del petréleo- empezaria a dismi-
nuir estos beneficios del cobre a nivel de
cuentas externas. También podria afectar
al consumo y aumentar la inflacién.

-3 Cudnto estiman que crecera Chile
en 20267

2%, alineado con el Banco Central.
,,Que estimacion de déficit tienen
ustedes en su modelo para Chile?

-De 2,3% del PIB. Tendriamos que ob-
servar como avanza el plan de consolida-
cion fiscal para disminuirlo mas.

-;Cudnto empieza a ser un nivel de
déficit y de deuda mas peligroso para la
clasificacion de riesgo que tienen?

-Presiones al alza (para mejorar la ca-
lificacién) no hay en este momento. En
otras palabras, hay mas presiones a la baja
para Chile. Lo preocupante seria que Chi-
le se acerque con mayor velocidad a la
deuda/PIB de 45%, a ese ancla. Pero la ca-
tegoria “A-" de la deuda es de 57%. Esa es
la media de esa calificacién. Pero hay
otras presiones que debilitan la perspecti-
va de calificacién.

-;Entonces no es lineal? O sea, Chile
podriallegar al 50%, 52% de la deuda, ;y
no pasa nada?

-No. Entran muchas mas variables en
cuenta. La deuda como porcentaje del PIB
es la mds importante, pero estd el déficit,
los intereses que paga Chile como propor-
cion de los ingresos, la cuenta corriente
como porcentaje del PIB, la inversion ex-
tranjera directa, el crecimiento, la infla-
cion. Tomamos en cuenta también el de-
sempleo e incluso la parte de crédito ban-
cario. Todos estos factores se ponderan,
pero la parte fiscal es la mas importante.
Chile tiene elementos por encima del
“A-", como la deuda, pero el crecimiento
estd peor que el promedio de esa nota. La
gobernanza en Chile se pondera positiva-
mente, pero también hay muchos gastos
debajo de la linea, por ejemplo, que son
negativos.

www.litoralpress.cl



