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EN LOS PROXIMOS ANOS, ES MUY PROBABLE QUE EL
GASTO FISCAL AUMENTE BASTANTE, AL MENOS RES-
PECTO DE 2019. SERA UN TEMA EN LA ELECCION PRESI-
DENCIAL Y EN LA CONVENCION CONSTITUCIONAL.
HAY BUENAS RAZONES PARA QUE SEA ASI. EL PAIS
ESTA CONSTRUYENDO UN NUEVO PACTO SOCIAL QUE
DEMANDA MAYOR ACCESO A SERVICIOS PUBLICOS,
MAS SEGURIDADES Y MEJOR DISTRIBUCION.
in embargo, como cualquier familia, enfrentamos una
restriccion: no podemos gastar por encima de nuestros
‘medios todo el tiempo. La restriccion presupuestaria, bien
Io sabe una madre o un padre, no es un invento, sino algo
tan concreto como la ley de gravedad. Y suponer que la
podemos esquivar con alguin truco, ya sea en el hogar o en
Ta naci6n, produce consecuencias parecidas.

Nuestra situacidn fiscal es delicada. Por un lado, estdn los
abultades y tardios gastos derivados de la pandemia y, por el
otro, las poco halagtiefas perspectivas de crecimiento de me-
diano plazo. Fl reciente Informe de Finanzas Publicas sefiala
que este afio tendremos un gran déficit, equivalente aun 7,1%
del PIB y un 9,5%si se mide en términos estructurales. Es
decir, por cada tres pesos que el fisco recibe, gasta cuatro.

Como los mayores gastos estdn asociados a la pandemia, el
informe también supone que el gasto del préximo afio dismi-
nuird 19,6% respecto del gasto efectivo en 2020 y 4,4% res-
pecto del presupuesto aprobado inicialmente. Después de est
ajuste ttdnico, se supone que el gasto crecers apenas 0%
promedio anual entre 2023 y 2025; lo que, unido a un creci-
‘miento del PIB de casi 3% por aio, permilird que la deuda
pblica se estacione, cémodamente, en un 38,5% del PIB.

Lamentablemente, este escenario es una ilusidn. En los
ltimos 30 afos, el gasto creci6 en promedio 6,2% al afio y,
cuando menos lo hizo, en 2003, creci6 15%. Tambicn, como

Nuestro lio fiscal

1a economia perderd vigor, habrd presiones para un gran
plan reactivador. Y, por supuesto, no serd ficil retirar ayu-
das si el desempleo es elevado. No cuesta nada proyectar

que la razén deuda a PIB sobrepase un 50% en pocos afios.

iComo nos afecta?

Hay quienes perciben la idea de tener cuentas fiscales
sanas como un tecnicismo abstracto y etéreo, un propdsito
sin demasiadas consecuencias. Otros creen que podemos.
endeudarmos como pais europeo, como si Chile estuviera
allé. Para algunos, se trataria incluso de una defensa de la
“perspectiva neoliberal”, que solo le pone cortapisas a un
“enfoque de derechos”. Lamentablemente, no es un tecni-
cismo, es sentido comun.

Un déficit amplio y persistente tiene consecuencias en
nuestro diario vivir: los niveles de deuda publica que se
avizoran significardn tener tasas de interés como las de
Colombia 0 Uruguay. Y eso afecta a todos, porque las
tasas de inters para una pyme, un crédito de consumo o
uno hipotecario se calculan a partir de la tasa a la que
accede el gobierno mds una prima de riesgo.

Quizds el aspecto mds palpable para una familia sea el
impacto del mayor costo de un crédito hipotecario.

Si hoy en Chile se pide un crédito a 20 anos para ad-
quirir una casa de UF 2.000 y con un pie de 20%, se
puede obtener una tasa de 3,5%, o que implica un divi-
dendo de $277 mil (mds seguros). En promedio, ese
monto se divide en $200 mil para pagar la deuda cada
mes y §77 mil en intereses. EI mismo crédito en Uruguay
tendria un interés de $120 mil (tasa indexada de 5,25
en Colombia de $153.000 (tasa indexada 6,5%). En con-
creto, son dividendos més altos.

ANALISIS

RODRIGO VALDE

Quién gana con esos mayores intereses? Por supuesto,
aquellos con més capital, o que no ayuda al esfuerzo que
tenemos que hacer para mejorar la distribucién del ingreso.

El riesgo de llegar a destiempo

En el fithol, una fraccion de segundo puede hacer una
gran diferencia. Llegar tarde a la pelota puede provocar
una infraccin.

En poltica fiscal los tiempos son otros, como si la tarjeta
roja llegara afios después de la infraccion. Pero llegar tarde
tiene consecuencias.

Si exigimos al Estado chileno mayores gastos y transfe-
rencias, es crucial que ello vaya acompafiado de una ma-
yor recaudacién. Demorarse excesivamente y acumular
‘deuda en el intertanto no solo generaré el problema de
mayores tasas de interés (ejemplificado mds arriba), sino
que dejard al pafs desprotegido para gastar en contingen-
cias (como un terremoto o una nueva pandemia) y obliga-
ré a destinar una parte cada vez mayor de los ingresos del
fisco a pagar intereses por la deuda adquiri

Existen buenos ejemplos de paises que aumentaron su
carga tributaria en la medida que se desarrollaban. Pero
también hay casos que demuestran los peligros de llegar a
destiempo, es decir, de gastar en exceso sin tener los ingre-
s05. En los tltimos cinco afios, Brasil logr ingresos por
poco més de 30% del PIB (7 pp por encima de Chile), pero
desting mds de 5% a pagar intereses por su deuda.

Es necesario aumentar las capacidades del Estado, la
urgencia del nuevo pacto social lo exige. Ello no constituye
un problema si el gasto requerido avanza gradualmente y
dela mano de nuevos ingresos. Porque si no es asf, vaya
Tio fiscal que tendremos.

Un déficit amplio y persistente tiene consecuencias en nuestro diario vivir: los niveles de deuda puiblica que se avizoran significardn
tener tasas de interés como las de Colombia o Uruguay (...) Si hoy en Chile se pide un crédito a 20 afios para adquirir una casa de UF
2.000 y con un pie de 20%, se puede obtener una tasa de 3,5%, lo que implica un dividendo de $277 mil (mas seguros). En promedio,
ese monto se divide en $200 mil para pagar la deuda cada mes y $77 mil en intereses. El mismo crédito en Uruguay tendria un interés
de $120 mil (tasa indexada de 5,25%) y en Colombia, de $153.000 (tasa indexada 6,5%). En concreto, son dividendos mas altos”.
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Un déficit amplio y
persistente tiene consecuencias en
nuestro diario vivir: los niveles de
deuda piiblica que se avizoran
significaran tener tasas de interés
como las de Colombia o Uruguay
(...) Si hoy en Chile se pide un
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