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Rodrigo Vergara:

administracion

del CEP indicé que
“no me sorprenderia
en absoluto” que

la meta de déficit

estructural del 1,8%
del PIB suba a 2%
cuando se present
el.Presupuesto 2¢

POR AMANDA SANTILLAN

Un espacio fiscal nulo e, incluso
negativo, es el que advirtié Rodri-
go Vergara, quien este miércoles
ahondoé en la problemadtica en el
marco del encuentro “Momento
Econdémico”, organizado por el
Centro de Estudios Publico, donde
es investigador senior.

“Lo anico que tenemos claro
respecto a la préxima administra-
cidn es que va a tener que hacer un
esfuerzo fiscal significativo”, indicé
el expresidente del Banco Central
e integrante del equipo econémico
dela candidata de Chile Vamos a la
presidencia, Evelyn Matthei.

Recordé que en las dltimas in-
tervenciones de los postulantes
a La Moneda “todos han hablado
de una u otra forma respecto a la
necesidad de hacer espacio fiscal,
porque no lo hay”.

El investigador destaco que la
meta original de Hacienda era de
un déficit estructural de 1,1% del
PIB este afio, cambiando a 1,6% y
actualmente a 1,8% del Producto
Interno Bruto (PIB), 1o que resultaria
“dificil” de cumplir.

“No me sorprenderia en absoluto
que este 1,8%, cuando se presenta
el Presupuesto el proximo mes y
durante la ejecucion, suba a 2% o
quiza marginalmente por arriba
de eso. O sea, nuevamente no es-
tariamos cumpliendo con la meta
fiscal”, dijo.

Asi, preciso que el problema estd
en los ingresos fiscales, ajustados
desde 8,5% a 7,6%y que en el primer
semestre crecieron un 4,3%, por lo
que alcanzar el objetivo “no se ve
facil, menos ain en una economia
desacelerandose”.

En el caso del gasto, sefial6 que
ha estado mas o menos de acuerdo
alo esperado en un 2,7% respecto
a la meta de 2,2% para el afio.
Sin embargo, advirtié que en afio
electoral el compromiso tampoco
es facil de cumplir.

“Un problema serio”
Vergara también se refiri6 a la
situacion del empleo, con una tasa

Sobre al programa
de acumulacion de
reservas del Banco
Central, que Vergara
presidio, e llamo la
atencion que “haya
sido en un momento
en que el fipo de
cambio estaba
particularmente
alto”.

de desocupacion nacional de 8,9%,
que se acerca 10% en el caso de las
mujeres.

“Tenemos un problema tan signi-
ficativo que uno de los exponentes
dela candidatura oficialista sostuvo
que lo que estaba pasando en el
mercado laboral era un desastre”.

Anadié que la débil creacion
de empleo -141 en los fltimos
12 meses- es “un problema muy
serio” y “natural en una economia
que crece bastante poco y a la cual
ademas al mercado laboral se le

“La proxima

esperada por el mercado”.

introducen fricciones adiciona-
les”, apuntando con esto ultimo
tanto a los aumentos de salario
minimo como a las propuestas
que se hacen en esa materia, que
-a su juicio- son “anti empleo en
una economiaque crece poco”. Asi,
legislar sobre negociacién ramal le
parece “terrible desde el punto de
vista de mercado laboral”.

En julio el Banco Central solo
evaluo bajar [a tasa en 25 puntos

1 En el Banco Central no sélo hubo unanimidad para bajar la
tasa de interés, sino que también sobre la magnitud de esta.
Segtin la minuta de la reunidn, la presidenta de la entidad,
Rosanna Costa, la vicepresidenta Stephany Griffith-Jones y los
consejeros Alberto Naudon, Luis Felipe Céspedes y Claudio Soto
votaron por una reduccién de 25 puntos base, hasta 4,75%.
Varios consejeros mencionaron que esto era “plenamente cohe-
rente” con la comunicacidn previa y, por lo tanto, “ampliamente

Un consejero agregé que un recorte de ese tipo era la opcién
que implementaba de mejor forma la estrategia global delinea-
da en el dltimo Informe de Politica Monetaria (IPoM). Hubo una
mirada concordante en que, si bien los niveles de incertidumbre
global seguian elevados, los (iltimos antecedentes confirmaban
la validez del escenario del IPoM de junio.

A nivel local, evaluaron que la economia iba en linea con lo
esperado, con el PIB moderandose tras el fuerte dinamismo de
inicios de ano, explicado en parte por factores transitorios.

Reservas internacionales
Vergara también abordé la de-
cision del Banco Central de iniciar
un programa de acumulacién de
reservas internacionales por hasta
USS 25 millones diarios por un plazo
de tres anos, indicando que es “un
poco sorprendente, en mi opinién
al menos, que haya sido en un
momento en que el tipo de cambio

estaba particularmente alto”.

Eso si, desde el punto de vista
del objetivo de la politica, le parece
“relativamente razonable”, pre-
cisando que concretada la medida
Chile subiria su nivel de reservas
desde el 13% del PIB al 18%-19%,
cercano al promedio de los paises
emergentes.

“La Gnica pregunta que uno se
haceesel timing. Empiezaa comprar
ddlar en un momento en el que el
tipo de cambio esta por lo menos,
de acuerdo a distintas mediciones
y también a una historia, relativa-
mente alta. Uno se pregunta por
qué ahora, ¢ por qué no esperar un
tipo de cambio mas bajo?”, indico.

Vergara fue consultado por los
dichos de la vicepresidenta del
Central, Stephany Griffith-Jones,
quien adelantd que habria un recorte
de tasas en la proxima reunién de
septiembre.

Explicé que la cultura del Banco
Central es orientar a través de su
corredor en el Informe de Politica
Monetaria y no anunciar de an-
temano cuando ni cudnto serian
las bajas de tasas de interés. “De
alguna forma, es una sorpresa que
la vicepresidencia del banco haya
sido tan especifica respecto aesto”,
afirmo, aunque precisé que “no es
la primera vez que lo hace”.



