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Para qué cambiar la regla fiscal

Tomas Flores

7! anuncio del cambio de la regla
4 fiscal confirma lo que muchos ana-
A__listas ya habian recomendado. El
ciclo del precio del cobre ha sido tan
generoso con Chile, que la situacién de
deuda del gobierno ha cambiado radical-
mente desde el 2001, cuando se imple-
mento la regla de superavit estructural,
por lo que perfectamente podemos pasar
a una exigencia de equilibrio’ presupues-
tario para el mediano plazo.

Hay gran consenso en que el cambio a
la regla era necesario, pues los funda-
mentos que la justificaron han cambia-
do. Sin embargo, la mayor discrepancia
esta en el destino de los recursos y los
efectos macroeconémicos que puede
tener esta mayor presion fiscal.

En relacion con esto tltimo, no es un

misterio que més gasto publico, financia-
do con recursos obtenidos en délares, se
traducird en una caida del tipo de cam-
bio y, de hecho, el anuncio de elevar el
limite de inversion para las AFP a 45%
estd destinado a tratar de neutralizar
dicha baja. Probablemente, si no es sufi-
ciente, se elevard una vez mas, alcanzan-
do rapidamente el 80% planteado en el
proyecto de reforma previsional.

El segundo efecto es sobre la tasa de
interés. Si bien es problema del Banco
Central, la autoridad fiscal no puede des-
conocer el efecto de su mayor gasto
publico y, posteriormente, criticar al insti-
tuto emisor por tener que subirla para
mantener la inflacion bajo control. Una
medida que hubiera neutralizado, en par-
te, el efecto sobre la inversion, habria sido
la rebaja o eliminacion del impuesto al
crédito, pero en el discurso presidencial
no hubo ninguna propuesta en ese senti-

do, s6lo mas gasto publico.

La mayor diferencia de politica publi-
ca es el destino de estos recursos adicio-
nales, ya que, segiin lo anunciado,
implica mas gasto del Estado, en parti-
cular en el 4rea de la educacion. ;Hay
alguna garantia de que ello se traducira
en una mejoria en los indicadores de
rendimiento? ;Hay algin compromiso
explicito? Ninguno. No hay compromi-
s0 de que este mayor gasto reducira en
15% el porcentaje de los alumnos que
no saben leer ni escribir bien, o que la
brecha de rendimiento se reducira.

Segtin la propuesta de un grupo de
economistas, los nuevos recursos debent
orientarse a impulsar el crecimiento de
la inversion, el empleo y la productivi-
dad, sobre la base de una agenda con-
creta que redujese los espacios a la cap-
tura de estos recursos por parte de sec-
tores especificos, y que se aplique de

La modificaciéna la
regla del superdvit
debiera apuntar a que
Chile crezca mas
vigorosamente y deje
atrés el subdesarrollo.
Pero ef cambio que
propone el gobierno
¢qué objetivo tiene?

manera gradual, Bajando el equilibrio
presupuestario en duatro afnos.

Eso incluye un al*vio tributario, en par-
ticular a pequefias empresas; la duplica-
cion de la subvencién educacional junto
con mayores libertades para que los sos-
tenedores puedan premiar a los buenos
profesores y asi incentivar el mejoramien-
to de la calidad de la educacion, a través
de incentivos de lucro a profesores y sos-
tenedores. Por ultimo, la modernizacion
y desburocratizacién de la administracién
ptiblica para incentivar la innovacién y
creacién de nuevas empresas.

En suma, el cambio en la regla debe
destinarse a que Chile crezca més vigoro-
samente, dejando atras su condicién de
subdesarrollo. La propuesta del cambio
de la regla presentada por el gobierno,
iqué objetivo, finalmente, tiene?
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