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STA POR INICIARSE la discusién

del presupuesto fiscal para el afio

2011, y como siempre, se acumu-

lan los motivos y presiones sec-
toriales por mayor gasto publico. Es lo
esperable, porque las necesidades siem-
pre serdn infinitas y “en pedir no hay en-
gafo”. Sin embargo, y contrario alo que
fue la situacién en 2009, existen impor-
tantes razones macroeconémicas que
hacen recomendable una politica fiscal
bastante mds austera de lo que ha sido
en los iltimos cinco afios (no olvidemos
que el gasto piblico crecié m4s de un 9%
real durante la gestién del ministro An-
drés Velasco en Hacienda).

La primera razon es el comportamien-
to del tipo de cambio real, que ha mos-
trado una tendencia decreciente en los
. tltimos dos afios. Si bien el nivel actual
no parece estar muy desalineado con los
fundamentos de la economia y el pais no

tiene problemas en el frente externo, es
riesgoso basar el desarrollo exportador
en la minerfa, mientras que las exporta-
ciones del rubro industrial muestran
una tendencia a la baja bastante eviden-
te en los 1iltimos seis afios.

¢Qué puede hacer la politica fiscal en
este campo? Mucho més que la mone-

taria en un horizonte de mediano plazo.

Un gasto publico moderado evita pre-
sionar al sector no transable y permite
tasas de interés m4s bajas, colaborando
de esta forma con un tipo de cambio
real més elevado. En promedio, diver-
sos estudios estiman que por cada pun-
to que aumenta la razén gasto publico a
PIB, el tipo de cambio real cae en dos
puntos.

Una segunda razén para postular la
prudencia fiscal es la déseabilidad de
una politica fiscal anticiclica, de tal for-
ma de colaborar con los equilibrios ma-
cro necesarios para el buen funciona-
miento del pafs. Este aspecto es el que
estd en el centro de la Ley de Responsa-
bilidad Fiscal. Es evidente que durante
este afio y el préximo el gasto privado,
tanto en consumo como en inversion,

mostrard un comportamiento muy
dindmico, por sobre el crecimiento
del PIB. No tiene entonces ninguna
justificacion un crecimiento de gasto
publico de 9% real o mds, como han
planteado algunos parlamentarios de
la oposicidn en las tiltimas semanas.

Una tercera razén, que probable-
mente sea la mas importante, es el
objetivo de recuperar el equilibrio es-
tructural en las cuentas ptiblicas.
JPor qué hay que poner acento en
eso? Porque la estabilidad fiscal chile-
na es probablemente el factor esen-
cial detras del bajo riesgo pais de .
nuestra economia, lo que permite ac-
ceso a financiamiento externo (tanto
de deuda como de inversion) en muy
buenas condiciones. Este es un aspec-
to clave en el logro de un crecimiento
alto y sostenido.

El actual gobierno se ha planteado el
objetivo de llegar en 2014 a un déficit
estructural de 1% del PIB (desde el
3,1% actual). Pues bien, bajo supues-
tos realistas de crecimiento del PIB de
tendencia y precio del cobre, ese obje-
tivo exige un crecimiento del gasto
ptiblico promedio de 3.2% real entre
2011y 2014, lo que representa una re-
versién bastante fuerte de la expansi-
va politica fiscal de la era Bachelet.
Por eso hay que preocuparse de que el
foco del presente debate esté puesto
donde debe estar: en priorizar la cali-
dad del gasto priblico, antes que la
cantidad.




