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Regla fiscal y uso de la holgura

Tomds Flores

n septiembre del afo pasado 20
Eeconomistas propusimos ur cam-
bio a la regia de superavit estructu-
ral de 1% del PIB. La propuesta se funda-
mentaba en que el sustancial monto de
recursos que acumularia el Fisco produc-
to de la bonanza del cobre cambiaba la
situacion de la deuda publica. Asi, en
lugar de exigirles a las finanzas publicas
un superavit estructural de 1% del PIB,
se podia ir bajando esa exigencia hasta el
equilibrio presupuestario, de manera tal
que, de alli en adelante, €l stock neto de
deuda publica se mantuviera estable.
Esta reduccion paulatina permitia
seguir capitalizando al Banco Central,
pero también abria espacio a nuestras
propuestas: alivio tributario concentrado
en pequefias empresas, modernizacion

tamente, sino el destino de la holgura
generada. El actual gobierno prioriza el
uso de los dineros con fines asistencialis-
tas, en lugar de hacerlo en pro de un
mayor crecimiento economico.

No existe contradiccion enire ambos
objetivos. En el mediano y largo plazo, la
reduccion en la tasa de pobreza se explica
principalmente por el crecimiento y las
politicas sociales o tiene un efecto margi-
nal, por lo cual priorizar asistencialismo
al mismo tiempo que se adoptan medi-
das contra la empresa privada puede lle-
var a no lograr ni mas proteccion social ni
mayor expansion economica.

Ante los modestos resultados de creci-
miento e inversion, la autoridad ha res-
pondido con un plan de estimulo tribu-
tario transitorio, 2007 y 2008, lo que
era profusamente criticado por el minis-
tro de Hacienda anterior, y que efectiva-
mente adelantara proyectos y creara un

de los servicios publicos y duplicacién
de la subvencion en educacion con el
complementario aumento de premio a
los mejores profesores.

Esta idea ha ido ganando adeptos y
hasta ¢l creador de Ia regla ha dicho que
no hay un dogma al respecto y que si la
razon que la origino ha cambiado, bien
puede cambiar la regla. Con todo, parte
de Ia holgura existente esta siendo ocupa-
da, pues el proyecto de reforma previsio-
nal y la creacion de una pension univer-
sal utilizard parte del espacio que generé
el cambio en los supuestos del calculo de
la regla, principalmente el del precio del
cobre de largo plazo, que se establecié en
US$ 121 centavos por libra.

De esta manera, creo que la discusion
mas impottante no es si se cambia la
regla 0 no, porque por el cambio en los
pardmetros se ha comenzado a actuar
como si hubiese sido modificada implici-

bajén de inversién en 2009 que obligara
a prorrogar el beneficio.

Curiosamente, este beneficio de depre-
ciacién aceleradisima neutraliza el mayor
crédito tributario por inversion en activo
fijo promulgado por Chile Compite, ya
que la depreciacién posiblemente dejara
a la empresa con pérdidas contables e
impediréa usar el segundo beneficio. Esto,
ademas de anecdotico, es serial de que no
existe un plan claro en relacion al sistema
tributario y menos en el sentido de
fomentar el crecimiento econdmico.

En conclusidn, creo que la regla ya
cambio y solo falta reconocerlo oficial-
mente, pero lo mas preocupante no es
eso, sino el destino discutible que se le
estd dando a esa holgura fiscal que el alto
precio del cobre nos regalo.
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