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Titulo: Boric llega a su Ultima cuenta publica en medio de mas actividad, una polémica situacién fiscal y la amenaza de la guerra
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Los numeros que han marcado al Gobierno de Boric
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POR CATALINA VERGARA

El Presidente Gabriel Boric llegara
a su tltima cuenta piiblica ante el
Congreso Pleno con una economia
chilena que exhibe sefiales mixtas,
pero con tinte positivo.

De partida, la actividad local se ha
mostrado resiliente en un escenario
marcado por la turbulencia generada
porel alza de aranceles del Gobierno
de Donald Trump, que se posiciona
comolamayoramenaza para lamacro.

Durante el primer trimestre, el
Producto Interno Bruto (PIB) se ex—
pandid 2,3%, mas de lo que esperaba
el mercado, impulsado en gran parte
porlas exportaciones. Fue un periodo
en el que el consumo también mostrd
un repunte.

Las cifras de enero-marzo siguen
la trayectoria del crecimiento de 2,6%
que anoto 2024, que dejé atras el
pobre 0,5% de 2023 y se ubican algo
sobre el 2,2% del primer afio de Boric.

Pese a ello, las cifras distan del

A SONDEFMAM] ]

2023

M En su dltima cuenta
ante el Congreso
pleno, el Presidente
podria relevar el
maximo del IPSA
y una inversién en
recuperacién. El
punto débil adn es el
mercado laboral.

4% que se han puesto como meta
los candidatos presidenciales de
diferentes sensibilidades politicas.

Otro reflejo de un buen momento
financiero es el mercado accionario
local. El Indice de Precios Selectivo
de Acciones (IPSA) ha alcanzado
niveles histéricos, incluso bordeando
los 8.500 puntos gracias a factores
como la aprobacién de la reforma
de pensiones, los buenos resultados
del primer trimestre y lo que asume
como posicién menos vulnerable
frente a la guerra comercial.
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Otro factor mencionado por los
analistas es la expectativa de que la
proxima administracion en llegar a
La Moneda serd de derecha.

Eso si, el precio/utilidad del [PSA
es de 11,4 veces, mientras que el
promedio de 10 anos es 13,0 veces.

Con respecto a la inversion, en el
ultimo afio de mandato del Presi-
dente, se ven brotes verdes. Luego
de que la Formacion bruta de capital
fijo (FBCF) se contrajera en 2023 y
2024, para este afio se espera una
expansion en torno a 3%.

El Gobierno ha lucido los tlti-
mos anuncios, donde resalta la
inversién de USS 16 mil millones
de TotalEnergies en Magallanes y
que Amazon Web Services invertird
USS 4 mil millones para un data center
en Santiago, entre otros.

En la vereda de los pendientes, el
mercado laboral ha sido un dolor de
cabeza parala administracién Boric.
Latasade desempleo no lograllegar
a los niveles pre pandemia, y, de

FUENTE: BANCO CENTRAL, BLOOMBERG E INSTITUTO NACIONAL DE ESTADISTICAS (INE).
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DEUDA BRUTA DEL GOBIERNO CENTRAL
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hecho, subi6 8,8% en febrero-abril.

Un nivel que ha persistido en la
mayoria de los meses que Boric ha
estado en La Moneda e, incluso, llegd
a 9% en agosto de 2023.

Otro punto en el tintero también
parece ser la inflacién. Cuando el
mandatario asumio el poder, los
precios internos del pais presentaban
un alzade 9,4%, yllegaron a un peak
de 14,1% en agosto de ese afo.

Para la cuenta plblica pasada, el
ltimo Indice de Precios al Consu-
midor (IPC) marcé un 3,5% anual,
cerca de la meta de 3%. Pero esto
cambié. El descongelamiento de
las tarifas eléctricas provocd que la
inflacién presentara un aumento
y hoy se ubica en una “pegajosa”
ultima milla, en 4,5%.

De la mano de ello, la Tasa de
Politica Monetaria (TPM) sigue en
5%, aun por encima del nivel neutral
~del orden de 4%-, pero por debajo
del11,25% que alcanzd en octubre del
afio en que asumid Boric.
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Deuda piiblica al alza

Un episodio aparte del Gobierno
ha sido el tema fiscal. En 2024, la
administracion no cumplio con su
metade déficit estructural, alcanzado
un3,2% que implica undesvio de1,3
puntos del PIB por sobre la meta de
saldo negativo de 1,9%.

Frente a ello, el Consejo Fiscal
Auténomo (CFA) ha reiterado su
preocupacion por la tendencia de
la deuda -hoy en 41,7%, versus el
36,2% que recibié Boric-, provocando
roces con el ministro de Hacienda,
Mario Marcel.

Pese a esta turbulencia, desde
Teatinos 120 han enfatizado en que
los mercados han permanecido in-
diferentes al debate fiscal en Chile.
Tanto los datos de los CDS como el
EMBI de JP Morgan no muestran
senales de peligro, han argumentado.
De hecho, el EMBI se ha reducido
notoriamente desde que Boric juré
en el Congreso que lo recibira otra
vez este domingo.
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