{Se aproxima el
cambio en la regla?

Resuelta la primera vuelta
electoral, la Ley de Presupuestos
volver4 a tomarse la agenda politica
y econdmica. Lo que parece més
preocupante es el trasfondo de la
discusién, que conduce a un solo
objetivo: gastar miés, olvidando que
lo realmente importante es gastar
mejor.

Un primer aspecto que
genera confusién en los
planteamientos de la actual
oposicién es la idea de que
como la economfa crecerfa
menos de lo establecido en el
presupuesto (4,9%) habria un
problema de financiamiento
del gasto, lo cual es comple-
tamente falso. De acuerdo a
la regla fiscal el gasto depen-
de de los ingresos estructura-

les, no de los ingresos efectivos. Si
estos 1iltimos son menores a lo
presupuestado, la ejecucién del
presupuesto no se ve afectada en
absoluto, y sélo se produce un
mayor déficit efectivo, que es finan-
ciado con los ahorros acumulados.

A lo anterior se agrega un se-
gundo foco de conflicto. Ya son

varios los representantes del co-
mando de Bachelet que plantean la
necesidad de una politica fiscal
contraciclica, dejando de lado el
hecho de que la regla fiscal chilena
establece con claridad una politica
fiscal neutra al ciclo, en la cual el
gasto crece de acuerdo al PIB e
ingresos del cobre de tendencia, sin
tomar en consideracién lo que estd
ocurriendo con el PIB efectivo. La
diferencia entre ambos esquemas
de politica no es menor. El estable-
cimiento de una politica contracicli-
ca genera en el tiempo un aumento
de la relacién gasto/PIB, lo que
deteriora la posicién fiscal y termi-
na en la situacién que vemos hoy
en los paises europeos. Esto porque
existe en todos los gobiernos la
tendencia a considerar los ciclos
expansivos como permanentes y los
contractivos como transitorios.

Pero eso no es todo, el efecto
agregado de una politica fiscal
expansiva en un contexto de tipo de
cambio flexible es reducido, ya que
su efecto se ve neutralizado por la
cafda del tipo de cambio real, da-
fiando al sector transable. Final-
mente la expansion fiscal no au-
menta el PIB, y es s6lo una trasfe-
rencia de exportadores y sustituido-
res de importaciones a los grupos
beneficiarios de ese mayor gasto
fiscal.

En definitiva, no sélo es falso
que la politica fiscal deba ser con-
traciclica, como han planteado
integrantes del comando de Bache-
let, sino que es positivo para el pafs
que nunca lo sea.
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