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ENTREVISTACON MINISTRO DE HACIENDA

Rodrigo Valdésy
PIB de 2,75% en 2016:
“Es un escenario

macroeconomico abordable,
pero que no esta garantizado,
tenemos que trabajar por ese

crecimiento”

—El secretario de Estado dijo que “se necesitan todos los esfuerzos

posibles para evitar hacernos autogoles”.

—Advirtié que “estamos en una zona en que debemos empezar a

preguntarnos dénde esta el limite del déficit fiscal efectivo”.

Una entrevista de
0. BUSTAMANTE / C. ALONSO

D PORTAS de cumplir cinco
A meses como ministrode Ha-

cienda -este domingo 11-, Ro-
drigo Valdés defiende el escenario
macroecondmico que planted para
2016 en su primer Presupuesto fis-
cal, enfrentalas criticas que se le ha-
cenal Gobierno, perotambién reco-
noce que notodaladesaceleraciéon
de laeconomia chilena es "respon-
sabilidad del ciclo externo™. Al res-
pecto, advierte que “se necesitan
todos los esfuerzos posibles para
evitar hacernos autogoles y eso re-
quiere tener un ojo en las cosas que
se discuten”.

:No queda como excesivamente
optimista el escenario macro
planteado por Hacienda para
2016 con un crecimiento del PIB
de 2,75%, cuando en general los
economistas lo ven mds abajoy
también el FMI que proyecta
2,5%7

—Hay dos temas aqui importantes,
El primero, nosoiros seguimos una
regla de balance estructural, por lo
tanto la precisién que tenga una
proyeccion puntual respecto del
PIBydel preciodel cobre para el pré-
ximo afio importa para el déficit
efectivo, pero no es crucial para la
orientacién de la politica fiscal. Yel
segundo tema tiene que ver con que
los supuesios no hay que verlosais-
lados respectodel total. Por ejemplo,
la demanda interna que tenemos
para el proximo afio, que importa
mucho méas para los impuestos, no
esuna proyeccién optimista. ¥ res-
pecto de la comparacion con el FMI,
cuando uno estd hablando de dos
décimas de diferencia, ereo que
cuesta hacer el caso de que la pro-
yeccion del PIB sea optimista o pe-
simista. Ademds, cuando prepara-
mos este Presupuesto teniamos
como la gran métrica de compara-
ci6én que el Banco Central esperaba
entre 2,5% y 3,5%, ¥ nosotros pusi-

mos 2,75%. Por lo tanto, yo me sien-
tocémodo por las razones iniciales
v porque estamos hablando de dife-
rencias bastantes pequeias dentro
de lo que son parametros realistas,
Ultimo tema: recordemos que el pri-
mer afio de Gobierno nos tocé en-
frentar una proyeccién de creci-
mientode 4,9% yterminé siendode
1,9%. Esas son diferencias impor-
tantes.

Usted habla de apenas dos déci-
mas dediferencia con el FMI,

por ese crecimiento. Ahora, las dis-
cusiones que estamos teniendo so-
bre décimas mads, décimas menos
sonmenos importante que la verda-
dera incertidumbre que enfrenta-
mos, porque cuando uno miracémo
cambian las proyecciones de creci-
miento para un perfodo mas largo
hay que estar preparados para reac-
clonaralabajay al alza, y tenemos
un marco de politica econdmica
que nos permite enfrentar bien esa
noticia,

P
por serconservador. De hecho,
varios ex presidentes del BC cre-
enque el crecimiento el préximo
afio estard entornoa2%.
—Tuvimos la malasuerte de presen-
tar el Presupuesto el dia que se co-
nocid el Imacec de 1,1%, y eso per-
mitié cierta sobrerreaccion de cor-
to plazo, pero nosorros tenemos que
sercuidadosos porquelos procesos
presupuestarios se hacen con tiem-
po. Dichoeso, creo que tenemos un
escenario macroeconémico abor-
dable (para 2016), pero que no estd
garantizado, tenemos que trabajar

Y qué pueden soste-
nerese crecimientode 2,7%en
2016, cuando lainversion sigue
frenada?

=Latasade inversion sigue siendo
fuerte en Chile, por lo tanto, por el
lado de la oferta, por la capacidad
productiva, hay espacio paracrecer.
Ahora, hay un tema de demanda,
pero primero debemos analizar el
temade reacomodode laeconomia
por el alza del tipo de cambio. A los
productoresde cerezas les estd yen-
dobien y noticias como esa vamos
acomenzar aver muchas. Ademds,
la politica macroecondmica sigue

siendo expansiva en Chile, a pesar
del esfuerzo de conselidacion del
Fisco, dadoel nivel delatasadein-
terés. También el FMI tiene una me-
jor perspectiva del mundo para el
proximo afio. Ademds, la bajaen el
precio del petréleo se estd traspa-
sando al precio delas gasolinas. Por
1ltimo, en los datos recientes vemos
el componente de produccién mine-
racomo elemento central de bajaen
laactividad, ya que si uno excluye
eso, el Imacec de agosto habria sido,
probablemente, de entre 2%y 2,5%.
Esoayudaapensarquehayes
para que crezca la economia.
iLa caida del sector minero es
algo puntual o mis permanente?
—Permanente significa que esa pro-
ducciénno se vaarecuperar tanra-
pido v eso estd por verse, ya que
son decisiones que deben tomar las
compaiifas mineras dependiendo
de cédmo evolucione el precio del
cobre, pero espero que el ajuste sea
relativamente rapido Para aquellos
que hablan que esto es made in chi-
le esbuenao verestas cifras y qué di-

“La Reforma Laboral tiene aspectos
distributivos y de eficiencia que deben
compatibilizarse”

-ConrespectoalaReformalLa-
boral, jtodavia puede haber al-
giin cambio relevante, o se man-
tendrd en los términos estable-
cidostraslas indicaciones?
—No tengo nada que agregar con
respectoala Reforma Laboral, por-
que esoestddomiciliadoenel Con-
greso, v en ese lugarestamos reali-
zando las discusiones.

-:Usted puede asegurar que esta

Reforma Laboral nole vaa provo-
cardafioalaeconomianiala
creacién de empleo?

—He dicho muchas veces que las re-
formas laboralesson muy complejas,
porque tienen aspectos distributivos
yaspectosdeeficiencia, y hay dilemas
que compatibilizar entre ambas cosas.
:Qué significa eso, que eventual-
mente le puede provocar algunos?
—Silas cosas fueran blancoy negro

serian muy faciles. De nuevo, la Re-
forma Laboral tiene aspectos distri-
butivosydeeficiencia. Ahora, loque
es injusto es que quienes estdn dis-
cutiendo unacosa, digan quelootro
no existe. Es decir, aquellos que di-
cenqueessolo eficiencia estanequi-
vocados, y los que dicen que es sélo
problemas distributivos tambiénes-
tan equivocados, por eso hay que
compatibilizar ambas cosas.

cen las empresas.

:Si el escenario de 2016 fuera
peorde lo previsto se traducird
enun mayor déficit efectivoo
podrian recortar el gasto?

—Va a depender mucho del diag-

que hay creciente evidenciade que
esto sea un fenémeno mds persis-
tente y estructural, debiésemos ha-
cer el esfuerzo de al menos no eje-
cutar mas de 100% del Presupues-
to o incluso contener gasio. 5i es
algociclico, se abre un espacio para
acomodar gastos. Sin embargo,
quiero decir que estamos llegando
aniveles de déficit efectivo en que
el balance estructural como Unica
guiade las decisiones tiene sus limi-
tes, porque no se puede decirquete-
nemos un déficit estructural mo-
derado si se tiene un déficit fiscal
efectivo excesivamente alto.
£Cuil es ese limite de déficit fis-
cal efectivo?

=No hay un niimero magico, pero
estamos en una zona en que debe-
mos empezar a preguntarnos don-
de estd ese limite del déficit fiscal
efectivo,

:Es por su permanenciaen el
tiempo o por el nivel?
—Porambas cosas. Si esto fuese por
unafioseria facil, peroentonces se-
riaque el balanceestructural es bue-
no. Nosotros estamos sufriendo
comoeconomiaun proceso de cam-
bios en pardmetros estructurales
que hace que la certidumbre con
respectode donde esta el balance es-
tructural sea menor que lo habitual.
Este martesen el Congresoel di-
rector de Presupuestos dijo que si
elescenario se echaa perderse
tendrin que posponet gastos de
2017 y 2018 para después de 2019.
iCudles se pueden postergar?
—Eldirector de Presupuestos mos-
tré en su planificacion financiera
queen 2017 y 2018 se estdn compro-
metiendo gastos, algunos legisla-
dos vy otros en discusion, que van
algo por encima de lo que necesita-
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‘mos para seguir la secuencia de ba-
lance estructural que nos hemos
propuesto. De ahi su conclusion de
quesi laeconomia no mejora, vamos
a tener que hacer esfuerzos de gra-
dualizaralgunas cosas. ;Cudles? Esa
serd una discusion de prioridades,
de politica econémica que se harden
su momento. 2016 es un afio bien
exigenteen materia presupuestaria,
pero 2017 lo es mucho mas. Al res-
pecto, quiere llamar la atencion que
el espacio que abre la Reforma Tri-
butaria en 2016 es bastante mayor
alque abreen 2017 en cuantoa nue-
va recaudacion.

El FMI proyecta para Chile un dé-
ficit fiscal estructural de 3% del
PIBen 2015, versus el 1,6%de Ha-
cienda. jPor qué esadiferencia?
—Larazén técnica deesa diferencia
es que ellos suponen una brecha de
PIB igual a 0 y que el precio del co-
bre se queda por mucho tiempo en
los niveles actuales. Ellos localculan
internamente con su equipo, noso-

Presupuesto
teniamos comola

gran métricade
comparacion que
€l BC esperaba
entre 2,5%y 3,5%”.

CRITICA DE EXPERTO
“Yo creo que
Arturo
(Cifuentes) hizo

el déficit fiscal estructural con pa-

tros en Haclendale p aexper-
tos quenos den los ingredientes para
esecdleulo. Muestrasupuestos dife-
rentes con respectoadondeestin los
pardmetros estructurales.
iPerosiellos tienen razén noes
pr dadoq flej:

ria una situacién fiscal mas
compleja?

—Cuando veo que el uso de capaci-
dad instalada de la industria es bajo
yqueel déficit de cuentacorrientees
practicamente cero, me cuesta con-
cluir que la brecha de capacidad sea
cero.Y por lotanto, hay capacidad de
crecimiento, Esto es debatible y hay
incertidumbre con respectoalos pa-
rametros, peroloimportante es reco-
nocerloyactuar al respecto. Siel FMI
tuvieralarazon losabremos enun par
de afos y ahi lo importante es que
Chile reaccione y haga esfuerzos fis-
cales mayores si esque no haybrecha
de producto.

Sobre ese punto, parlamentarios
de oposicion le plantearon al di-
rectorde’

Jewsiles el ob-
jetivo de ese ejercicio?

—Cuando los parlamentarios piden
algo, uno debe reaccionar sobre eso.
No queremos esconder nada, sin
embargo los parlamentarios estin
vendo en contra de la instituciona-
lidad. Primera vez que se hace. Y
ademds para este cdlculo hay co-
misiones de expertos con econo-
mistas de todos los signes politicos
detrds. Jugar con la institucionali-
dad no es bueno. Al final del dia
acd hay que buscar alternativas y
esa serfa suponer gue los parame-
trosestructurales esloque nos pasa
hoy y no mirar a mediano plazo,
ajustarnos de inmediato y decir no
hay nada ciclico, cuandoloque nos
permite el balance estructural es
darnos tiempo para que materiali-
celavueltadelciclo. Forzar ajustes
innecesarios no es bueno.

ZQué ejerciciovanahacerendefi-
nitiva? Ellos estdn pidiendo usar
un PIB potencial de 3% y un pre-
cio del cobre de US$2,5.

—Yo no estaba ahi. Espero que me
llegueel oficio respectivoy haremos
los célculos, pere me gustaria que
este debate se hiciera sobre alguna
base firme y que nos dijeran qué
preciodel cobre consideran las com-
paias que es creible, o los centros
deinvestigacién de cobre que exis-
ten en el mundo.
iNosedevaliiala regla estructu-
ral cuando se anuncia que no se

Educacion superior:
“Tenemos que avanzar
hacia la gratuidad en la
medida que tengamos

recursos”

Enunaentrevistael ingo us-

ted sefialé que cumplir los com-
promisos del programa de go-
bierno, incluidalagratuidad en
educacion, estabaasociadoala
tucicn del Sila

laed ion superior?
—Sedijoque eseeraunobjetivode
largo plazo. Nadie dijo que duran-
te este Gobierno ibamos a llegar a
la gratuidad universal.

Pero ede venir un

actividad no repunta, ;jse ponen
enentredicho esas 7

—El crecimiento de la economia es
crucial para tener recursos para los
distintos programas que hacen los
gobiernos. Sila economia no crece,
losrecursostampocoy la posibilidad
deavanzar més endistintosdmbitos
se hace mdscompleja. Enel casoes-
pecifico de la educacion, después
de la glosa que incluye gratuidad
(en la Ley de Presupuestos 2016), el
afo siguiente vienen mds institu-
ciones yesosignifica gastar muchos
mas recursos. Por lo tanto, el au-
mento posterior hacia sectores me-
nos vulnerables esperamos hacer-
lo, perono de manerairresponsable,

¢ sinoquetiene quesercoherentecon

los recursos que tengamos.

Gobierno de otro signo politico
vy no seguiradelante con eso.
—Bueno, la ley que se discuta el
proximoaiio vaaser unaoportuni-
dad muy interesante para meternos
en eso.

Austed como economista,
consciente de la restriccion de
los recursos, jle hace sentido
apostar por esa gratuidad cuan-
do hay otras necesidades basi-
cas no resueltas en el pais,
como por ejemplo gente que
atinvive en campamentos?
—Tenemos que avanzar hacia la
gratuidad en lamedida que tenga-
mos recursos y la discusioén que se
nos viene ahora es como avanzar
hacialosdeciles que estan sobre el
50% mds vulnerable.

Pero esos recursos usted los

de gastaren otros

donde pueden ser mds

Ladiputada Camila Vallejo (PC)

hasefialado quelos estddejand
parala i6n no pued i
tarsujetos alos dela ios.
economia.

—Hayuna cuestion objetiva quecual-
quier familia entiendebien cuando se
enfrenta una restriccién presupues-
taria. Los ingresos, menoslos gastos,
es el superdvit. Si los gastos son ma-
yoresquelos ingresos hay que endeu-
darse y uno se puede endeudar has-
tacierto nivel. Pasados ciertos nive-
lesesasituacién es un problemay por
ello tenemos que ser cautelosos res-
pectodecudndollegamos a ese terre-

lameta fijaday ello g
da sujeto aun préximo Gobierno?
—Noes primera vezque se hace. Se
hizo en el primer Gobierno de la
Presidenta Bachelet y se hizo en el
Gobierno de Pifiera. Ahora estamos
avanzando en algo importante en
este decreto que es ponernos obje-
tivos afio aafio. Al final lo que inte-
resa es tenerunabuena politica fis-
cal y todos estos cambios tienen
que estar al servicio de eso.

:Qué espera de ladiscusién del
Presupuesto?

—Espero que como todos los presu-
puestos el Parlamento perfeccione
muchas de las cosas que tiene aca.
Perohay unacosabiende fondoyes
que el encuadre macroeconémico
quetenemos del gasto total es el ma-
ximo que podemos hacer.

¢Cémo enfrenta el hecho de que
éste serd el Gobierno con el peor
registro de crecimiento desde
1990, y sin una gran crisis exter-
nade por medio?

—Me gustaria crecer mas, sin duda.
Segundo, me encantaria ver que
Chile crecié mas y bastante mas que
Sudamérica en estos afios. Y terce-
1o, €s cierto que no tenemos una
crisis violentatipo V, peroel precio
delcobre pasd de US$4,5 lalibraen
20112 US$2,30. Ademds, nos estéto-
cando vivir el fin de la politica mo-
netaria mds laxa que ha habido en
mucho tiempo y que duré muchos
afios, y por lo tanto tenemaos condi-
ciones externas que si bien nodeca-
‘yeron enun trimestre violentamen-
te,sien términos acumulados repre-
sentan un deterioro muy grande.

no. Creoq o deacuer-
doenque es muy importante mante-
ner gastos fiscales que sean
financiables en el largo plazo.

En ese sentido, jno fue poco
responsable comprometerse
con una gratuidad universal de

—Hay dos cosas importantes en
este tema. Primero, cuando uno
hablade los deciles seisy siete, e in-
cluso ocho, no estd hablando de
familias que tengan grandes canti-
dades de dinero. Por lo tanto, la
discusion que vamosatener enlos
proximos afios sobre el avance ha-
cia la gratuidad serd en relacion a
familias que tienen mas dineroque
la mitad mds vulnerable, pero que
hacen esfuerzos enormes para fi-
nanciar la educacién superior. Y
segundo, es muy importante ver
la educacion superior y la educa-
citn en general como el gran cue-
llo de botella en Chile para crecer
en el largo plazo y para tener una
sociedad mas equitativa.@

Con esto no quiero decir que todo
searesponsabilidad del ciclo exter-
no, se necesitan todos los esfuerzos
posibles para evitar hacernos auto-
goles y eso requiere tenerun ojo en
las cosas que se discuten.

Alresp lexp fis
Arturo Cifuentes afirmé hace
poco que “Chile se jodié por los
proximos 10 afioes™ yculpd deello
a las politicas de este Gobierno.
Qué responde?

—Yocreoque Arturo hizo un juicio
que no tiene ninguna base.
JPorqué, usted considera que las
politicas de este Gobierno nohan
sidodaiiinas paral; ia?

Necesitamos mascompetitividad en
distintos sectores y este Gobierno
estdenfrentando loscuellosde bote-
1las mas importantes que hay por el
lado de la oferta. Uno de ellos se de-
moramucho tiempo, comoes laedu-
cacién, pero en energia se estan ha-
ciendo avances relevantes, Y en ter-
cer lugar estd lasimplificacion de la
reforma tributaria. Ademds, en una
serie decosas especificas comolaley
de competencia, Sernac, glaciares,
codigodeaguas, estamos tratandode
compatibilizar el objetivo para tener
mejores mercados y mas eficiencia.
¥laconfianza y empuje del sec-

—Las politicas de este Gobierno ha-
cen un esfuerzo fundamental para
que el chileno promedio se sienta
mds contento en Chile, no paraque
un analista digaque las cosas estan
mejor o peor.

Dentro de su labor como minis-
tro de Hacienda, jqué esta ha-
ciendo para que la economia
puedacrecer mas?

—Es muy importante tener la res-
puesta macroeconémicaadecuadaa
loque estd pasando. La coordinacién
monetaria-fiscal es muy importante
para acomodar este shock externo.

tor privado q n

para que la economia se recupe-
re, jcomo piensa restablecerlos?
—Laconfianza depende de cada ac-
torque ladetermina viendolas con-
diciones objetivas y subjetivasde la
realidad. Espero que en la medida
que sigan viendo cémo reacciona
esteGobierno a los distintos proble-
mas esa confianza vaya mejoran-
do. Ahora, siunemiralos indicado-
res de confianza de los otros paises
no se ven muy distintos a los de
Chile, ya que la confianza también
se ve seriamente afectada por los ci-
clos econdmicos.@



