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Propuestas
frente a la crisis

Sedor Director:

Su editorial de ayer y una columna de
Rodrigo Cerda v Sergio Urzia mencionan
preocupaciones respecto de la propuesta que
hicimos junto a otros economistas.

Por cierto, nuestra propuesta de acordar
un marco fiscal de mediano plazo para
gastar hasta 5% del PIB en los proximos 18
meses —marco que incluye politicas de
reactivaciin—, no esta exenta de riesgos.
Pero lo que cabe es compararla con los
riesgos de las alternativas. Pensamos que se
necesita un marco fiscal creible, que reduzca
la incertidumbre y que facilite acuerdos para
enfrentar la pandemia.

El editorial se pregunta respecto del
ajuste fiscal que habria que hacer en 2022,
La realidad es gue retomar la regla fiscal,
tal como esta formulada en las proyeccio-
nes del Gobierno, lleva a una caida del
gasto fiscal de 8 a10% en 2021 En el
contexto actual, seria un ajuste indeseable.
Nuestra propuesta se hace cargo de eso al
graduar el ajuste en el tiempo,

For su parte, |a larga cita de datos de Cerda
y Urzia se puede resumir en simple: desde la
salida de la crisis financiera global la situacidn
fiscal de Chile se ha deteriorado, existen
presiones futuras, y de continuar la tendencia
pasada, volveremos a la mediocridad fiscal
similar a varios de los paises de la region, Es
por esto que nuestra propuesta considera
esencial que los gastos sean transitorios. En las
presentaciones realizadas a parlamentarios
hemas hecho hincapié en la preocupante
trayectoria futura de la deuda, incluso sin
mayores gastos hoy. Cuando salgames de la
crisis serd indispensable tener una estrategia
de consolidacion fiscal,

No es necesario recordamos que existen
aumentos de deuda mas alla del déficit (inclui-
mas en nuestras proyeccionas operaciones
hajo |a linea de 1% del PIB por afio, a partir de
2021}, Si es importante no confundir gaste con
financiamiento. Este tiltimo deberia mezclar
uso de activos y emision de deuda, especial-
mente dado que la tasa de interés real de la
deuda piblica a 10 afos es hoy negativa.

Lo que nos parece central es construir un
mareo fiscal credble y compartide. La estrategia
de decir no hay mds, para luego gastar un poco
mas, no parece eficiente, dada la gravedad de la
crisis, ni efectiva para facilitar acuerdos.
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