Opciones para financiar
la reconstruccion

Por Axel Buchheister

os dafios provocados por la

reciente catastrofe han sido

enormes y su monto adn esta

siendo estimado. Una parte
significativa tendra que enfrentarla el
Fisco, tanto porque esta afectada di-
versa infraestructura pablica, como
porque serda necesario apoyar a aque-
llos que han perdido todo.

No debe olvidarse que ya antes
del sismo existia un agudo déficit
fiscal para el presente afio. No por
nada la Ley de Presupuestos autori-
26 al Fisco a endeudarse en el ejer-
cicio por la suma sin precedentes de
US$ 7.800 millones, frente a un gasto
total aprobado de unos US§ 44.000
millones. El déficit es en pesos y no
en moneda extranjera, en que hay
superavit.

Ambos eventos hacen presagiar
varios afios de déficit fiscal y por
sumas considerables en moneda
nacional. ;Como hacer frente al pro-
blema? Propuestas faciles hay
muchas, pero no estan exentas de
efectos negativos.

Lo primero es reconocer que
hemos gastado mas de la cuenta.
Durante afios el nivel de gasto pabli-
co ha crecido sobre el PIB y aunque
ningun “paper” lo haya dicho, eso
no es sostenible en el tiempo. El pais
debera entender que ahora somos
mas pobres y que no podremos
financiar cualquier gasto, aunque
sea calificado de “social”, simple-
mente porque las prioridades ahora
son mas basicas.

Los ahorros se hacen para

enfrentar las adversidades, pero
recurrir a los US$ 11.000 millones que
tenemos guardados en el extranjero
puede provocar una caida del tipo de
cambio, por una sobreoferta de
délares en el mercado, con el consi-
guiente impacto en el sector expor-
tador y en aquellos que sustituyen
importaciones.

Usar el endeudamiento publico
tiene efectos macroeconomicos que
pueden ser negativos. Si es externo,
adolecera del mismo problema que el
uso de los ahorros respecto del tipo de
cambio. Pero el endeudamiento
interno tampoco esta exento del
mismo inconveniente, porque presio-
na las tasas de interés al alza, lo que
atraera mayores flujos de capital
externo.

Aumentar la carga tributaria,
sobre todo para algunos, es una idea
que siempre gana adeptos. Las mine-
ras con un royalty son el blanco pre-
ferido, propuesta que tiene mucho de



oportunismo ideolégico: no producira
ni un centavo para la coyuntura.
Actualmente, casi todas esas empre-
sas gozan de invariabilidad tributaria
pactada con el Estado para el royalty
o cualquier tributo similar, de modo
que elevar su monto solo tendria
efectos en las futuras inversiones,
vale decir, en la recaudacion de
varios afios en adelante. Otra cosa es
que se pretendiera presionarlas para
que renuncien a la garantia que reci-
bieron, lo que ya se hizo una vez,
cuando se les forzd para que “volun-
tariamente” cambiaran sus contratos
de invariabilidad sobre la generalidad
de los impuestos a la renta, por otra

el mayor ingreso por el royalty solo
iria a engrosar nuestros ahorros en el
extranjero, pues su conversion a
pesos produciria el efecto ya referido
en el tipo de cambio.

En general, incrementar los tri-
butos a la renta de las empresas afec-
tara la inversion y el crecimiento,
factores claves para sortear el desas-
tre. Esta-blecer tributaciones diferen-
ciadas, como seria subir el impuesto a
las empresas grandes, castiga la efi-
ciencia en la asignacion de los recur-
sos y es discriminatorio, sobre todo
cuando dichas empresas son las que
presentan mejor capacidad de res-
puesta y estan llamadas a ser las que
lideren el proceso de inversion y cre-
cimiento.

Si en definitiva hay que echar
mano a la herramienta tributaria, los
impuestos al consumo son los que
resultan mas adecuados y el IVA debe
ser el principal candidato, por su
caracter general y no distorsionador
en la asignacion de recursos.

En suma, no existe solucion facil.
La realidad indica que probablemen-
te la solucién ird por un prudente mix
de las mencionadas. Al hacerlo, la
autoridad debera escoger entre cami-
nos que no llevan al mismo resulta-
do: redistribuir la riqueza que quedé o
crear las condiciones para generar un
nuevo ciclo de crecimiento. El sismo
de 1985 se encar6 con la receta del
crecimiento y los resultados de esa
politica fueron notables, como indica
cualquier andlisis hecho con la pers-
pectiva que entrega el tiempo.

Incrementar los
tributos a larenta de
las empresas
afectara la inversion
y el crecimiento,
factores claves para
sortear el desastre.




