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Negocios

COLUMNA

Un Presupuesto pro crecimiento

1 Presupuesto para el

proximo afio, que se dis-

cutird a partir de esta

semana, incluye priori-
dades claras: dar otro paso sus-
tantivo en la reforma en educa-
cidn, recursos adicionales a sa-
lud y seguridad ciudadana, y un
esfuerzo especial para mejorar
las pensiones de los adultos ma-
yores mis vulnerables.

También es un Presupuesto di-

sefiado para apoyar un mayor
crecimiento. De partida, el au-
mento del gasto de 2,7% real re-
fuerza nuestro compromiso con
la regla fiscal y permite que el
déficit estructural, que no es pe-
queiio, disminuya en aproxima-
damente un cuarto de punto
porcentual del PIB el proximo
afio. Ha sido gracias a esta regla
v a la responsabilidad que ha ca-
racterizado a Chile que hoy po-
demos tener una expansion del
gasto bastante mayor a la de los
demiis paises de la Alianza del
Pacifico.

Rodrigo Valdés

Ministro de
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El Gobierno esta
usando todas las
palancas
macroeconomicas
para recuperar un
mayor crecimiento
en forma
sustentable.

Cumplir con la regla fiscal v
mantener nuestra reputacidon de
ser fiscalmente responsables es
clave. Ayuda a que el costo del fi-
nanciamiento del pais se man-
tenga bajo. Esto beneficia a to-
dos, desde empresas que emiten
bonos hasta familias que con es-
fuerzo consiguen un crédito hi-
potecario para comprar su casa.

Tener una politica fiscal prede-
cible, que mantiene sus objetivos
en el tiempo, es también impor-
tante para una buena coordina-
cién monetaria-fiscal, y asi lo-
grar un adecuado estimulo ma-
croeconémico. No se debe
olvidar que la triada déficit fiscal
(gue aumenta moderadamente
en 2017 y, por tanto, es expansi-
vo), politica monetaria y tipo de
cambio determinan conjunta-
mente el estimulo macroecond-
mico. No seria constructivo para
el contexto que enfrentamos una
expansion fiscal con tasas de in-
terés de politica monetaria mads
altas y un délar mas débil.

A esto se suma el impactoen la
confianza que produce el mante-
ner una politica fiscal ordenada.
Mucho se ha discutido del efecto
de las reformas y su recepcion por
parte de los inversionistas. Esta-
maos convencidos de que cuidar
nuestras promesas fiscales, dentro
de la flexibilidad que permite la re-
gla de balance estructural, es cen-
tral para apuntalar la confianza y
con ello la inversion y el consumo.

Se ha argumentado que la caida
de la inversion presupuestaria
en 3.7% restringiria el creci-
miento del proximo ano. Aun-
(JUE €5 una preocupacion com-
prensible, ya que se trata de un
componente de la demanda in-
terna, es destacable que estain-
version llegard a 4% del PIB en
2017, muy superior al promedio
1990-2010 de 3,1%, € igual al
promedio 2011-16. Mds impor-
tante, no se debe olvidar que la
inversion que moviliza el sector
publico es bastante mais amplia y
aumenta un significativo 10,8%

cuando se suman el gasto en ca-
pital de las empresas pliblicas y
la actividad generada por las

concesiones de infraestructura.

Es entendible que se proponga
un alza significativa de la inver-
sion presupuestaria, pero tam-
bién se deberian plantear las al-
ternativas para concretarla. Creo
que hay dos: una es que rompa-
mos la regla para tener un au-
mento del gasto mayor, con los
costos y riesgos que ello conlle-
va. La segunda es reasignar den-
tro del marco de gasto, lo que
atentaria contra las prioridades
definidas. Ademas, en términos
de actividad no es claro que los
efectos de la inversion o de una
transferencia sean muy distintos
en el corto plazo.

Gobernar es buscar nuevas al-
ternativas y priorizar. El gobier-
no tiene las prioridades claras y
estd usando todas las palancas
MACTOeCONOMIcas para recupe-
rar un mayor crecimiento en
forma sustentable.




