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Rodrigo Vergara, economista sénior del Centro de
Estudios Publicos (CEP):

“El presupuesto 2022
da cuenta del inicio de
un proceso de
consolidacion fiscal
que era muy necesario
y lo que Chile necesit
en este momento”

El expresidente del Banco Central celebra la composicion del proyecto que define el erario para el préximo ano.
Reconoce que la reduccion de 22,5% en el gasto ptiblico serd un golpe a la demanda, “pero —se pregunta— ;quién
cree que el actual dinamismo de la demanda es sostenible?”. También, y en su calidad de cabeza de la Comisién
Tributaria para el Crecimiento y la Equidad, se muestra conforme con la propuesta de ajuste a las exenciones
tributarias. « LINA CASTAREDA

n una semana marcada
por diversas noticias eco-
némicas, el expresidente
del Banco Central y eco-
nomista sénior del Centro
de Estudios Piblicos
(CEP), Rodrigo Vergara,

destaca dos de ellas. Primero, se muestra
gratamente sorprendido por el mensaje de
responsabilidad fiscal que a su juicio intro-
dujo el Gobierno en el proyecto de ley de
Presupuestos 2022, el cual incluye unrecor-
te del gasto fiscal de 22,5% respecto del gasto
cjecutado este ao. Segundo, y tras presidir
la Comisién Tributaria para ¢l Crecimienta
y la Equidad, se siente conforme con parte
de los ajustes a las exenciones tributarias
propuestos por la comisién que hoy acom-
panan el proyecta de ley corta de pensiones
(ver nota aparte).
Sus grandes preocupaciones estin en el de-
bate por el cuarto retiro de fondos previsio-
nales y algunas politicas contenidas en el
programa presidencial de Boric, que en su
opinion, han probado ser un fracaso en
otros paises.

—;Qué opina del presupuesto fiscal 2022
presentado por el Gobierno?

“Me parece que, definitivamente, va en la
direccién correcta. Da cuenta del inicio de
un proceso de consolidacion fiscal que era
muy necesarioen las actuales circunstancias
en que la deuda piblica estaba adquiriendo
una dindmica preocupante y en que el Fon-
dode Estabilizacion Econémico y Social (FE-
ES), que es el que se usa para suavizar el ci-
clo, se estd acabando. Retira gran parte de los
estimulos transitorios que, aunque necesa-
rios en un momento, ya nose justifican tanto
por la situacion de Ia pandemia como por el
boonr de consumo que estamos viviendo.
Mantiene los incentivos y subsidios al em-
pleo, que es la variable rezagada en la recu-
peracion, y pone mayor énfasis en el creci-
mientodel gastoen inversién por sobre el de
consumo, para potenciar el crecimiento de
largo plazo. Me parece que las prioridades
también son las correctas”.

“Ensintesis, esel tipo de presupuesto que
Chile necesita en este momento, con un cla-
ro mensaje de responsabilidad fiscal, que era
importante transmitir. No era facil hacerlo
enun escenario politico complejo y con elec-
ciones a la vuelta de la esquina, por lo que
cabe destacarlo”.

—;Qué le parece el riesgo del que alerta el
Consejo Fiscal Auténomo si Chile no ajusta
el gasto piiblico?

“No puedo sino concordar con ese diag-
néstico. De hecho, lo he mencionado en
otras oportunidades: estamos con déficits

fiscales altos, por lo tanto, Ia deuda est cre-
ciendo mucho y los fondes soberanos se es-
tan agotando. La deuda publica vaa llegar a
alrededor del 35% del PIB este afio. El punto
que yo veo, parecidoal que tiene el CFA, no
es tanto que si el nivel de la deuda actual es
sostenible, porque la verdad es que si unolo
miracn frioy solamente el nimero y nomira
lahistoria, dice bueno, no parece ser un nivel
de deuda demasiado elevado. El problema
estd en su dindmica’.

“De ahfla importancia de iniciar el proce-
50 de consolidacién fiscal, lo que se hace en
el presupuesto recién presentado. De no ha-
cer esta consolidacién, nos acercarfamos rd-
pidamente a niveles de deuda cercanos
50% del PIB, que coma lo sostiene el CFA,
puede acelerar efectos negativos sobre el
costo de financiamiento de Chile. Recorde-
mos que yase hadisminuido nuestra clasifi-
cacién de deuda y nuevas bajas son proba-
bles, p quese no to-

“Yo creo que se requiere una consolida-
cion importante en 2022, con retiro de la
gran mayoria de los estimulos transitorios,
como de hecho estd contemplado en el pre-
supuesto recién presentado. Luego puede
tomarse una consolidacin gradual que en
alrededor de tres afos nos lieve a un déficit
estructural de entre 1y 2% del PIB”,

—;Cémo se compatibiliza el ajuste fiscal en
un contexto de alto
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se hayan mantenido los programas de apo-
yo al empleo. Se focalizan en aquella gente
que todavia no recupera su empleo, pero
Tas transferencias generalizadas no se justi-
fican en un escenario en que un gran por-
centaje de gente estd percibiendo ingresos y
trabajando. El IFE laboral me parece un
buen instrumento”.

—Se agota el FEES, ;desaparece también la
regla de ahorrar parte de los ingresos por el
cobre en los ciclos de alza de metal y no ha-
bra ahorro para otras recesiones?

“En la préctica esa regla fiscal no existe
desde hace un tiempo. Yo espero que se re-
ponga y veo intencién que sea asf, pero ci
tamente esto habria sido mucho mejor si hu-
bieran existido clausulas de escape que se
plantearon hace mucho tiempo en la comi-
sién Corbo, en la cual participé. Entiendo
que con la pandemia era natural salirse de la
regla, pero hubiera sido ideal que hubiera
existido un camino de vuelta. Hoy dia ese ca-
‘mino no estd claro, pera la buena noticia es
que el presupuesto presentado muestra una
senda mds clara”.

—{¢Cree factible reducir el gasto en 22,5%?
Ello, en medio de las criticas de parlamenta-
rios de oposicion que sostienen que es “un
apretdn muy fuerte y una brusca baja en la
demanda” y de lo que ya antes dio cuenta la
candidatura de Provoste al cuestionar un
eventual recorte de 20%.

“Es factible y necesario. Recordemos ade-
‘mis que es un aumento de cerca de 4% con
respecto al presupuesto aprobado para
2021. Lo quese hacees que se retiran los gas-
tos transitorios que se efectuaron por la pan-
demia. Porsupuesto que es un golpe alade-
manda. Pero ;quién cree que el actual dina-
mismo de la demanda es sostenible? Final-
mente, es un tema de responsabilidad de
mediano y largo plazo”.

—Piensa que podria haber algo de flexil
lidad del Ejecutivo sobre la magnitud del re-
corte? ;O puede hacer primar lo que dice la
Constitucion, al sefialar que si el Congreso

laley, i Aty la

propuesta original del Ejecutivo?
“La Constitucion s clara al respecto y es-
pero que se respete. En cuantoa Ia flexibili-
dad, siempre hay espacios de negociacin,
pero me parece que en términos generales el
presupuesto estd bien planteado”.

Retiros: una puerta abierta

MAGARENA PEREE

—;Como podria afectar a la gente el impac-
to en el mercado de capitales de un eventual
cuarto retiro del 10% de los fondos de pen-
siones?

“Siempre dije que los retiros son una mala
politica piiblica. Fui invitado por el Senadoa
Ia discusidn del primer retiro, donde planteé
que uno de los problemas es que se iba a
abrir una puerta que seria dificil de cerrar.
En ese entonces, los parlamentarios juraban
yrejuraban que seria por tinica vez. Me sor-
prende que mucha gente afirme que pese a
que se dijo que esto tendrfa efectos en laeco-
nomfa, aqui no ha pasado nada. Por supues-
to que ha habido un impacto, ademds de que
hay otros efectos negativos que se irdn vien-
do en el medianoy largo plazo. Un efecto es
que la gente gasta mids y Ia economfa est

“Laeconomia viene creciendoa tasas muy
altas. No solamente supers el nivel previoa
la pandemia, sino que tambien la tendencia
con la que venia antes de la pandemia. Con

) el corto plazo, pero, por otra
parte, siguen reduciéndose las pensiones fu-
turasy se acumulan desajustes que mds tem-
prana que tarde se tienen que pagar”.

“En el mercado de capitales, donde los

un gasto creciendo a una tasa el
Por otra parte, es cierto que el empleo estd
rezagado. No es un fendmeno solo de Chile.

grandes deahorrade fondosde
largo plazo son los inversionistas institucio-
nalés, las compaifas de seguros y las AF!

Ademds, tiene comp no

cuando se pl sos refiros, dichas insti-

de demanda, sino también de oferta de tra-
bajo. En todo caso, las ltinr ifras dela UC

mamos las medidas fiscales necesarias”.

—Cuil es la convergencia fiscal que re-
quiere el pais?

son particularmente positivas en como se ha
ido recuperando el empleo en los wltimos
meses, en la medida que la economia se ha
ido abriendo”.

“Por lo anterior, me parece positivo que

tuciones tienen que empezar a liquidar sus
s de largo plazo y no pueden invertir

en P q q
que eventualmente va a haber nuevos reti-
rosy vana tener que vender papeles. Estoha
tenido un impacto en las tasas de interés de
largo plazo, afectando directamente a la

Cambios en exenciones: “Hay que ser realistas, estamos al
final de un periodo de gobierno y hay cosas politicamente

mais complicadas”

Las exenciones son beneficios
tributarios para grupos. perso-
nas, empresas y sectores. Se les
llama gasto tributario al ser un
ingreso que el fisco deja de
percibir. Para Vergara, lo impor-
tante es que cada cierto tiempo
se revisen. Al mirar la experien-
cia comparala, repara en que en
los iiltimos 20 afios, Estados
Unidos ha tenido dos comisiones
presidenciales para revisarlas,

—:Estd de acuerdo con el
ajuste a las exenciones tribu-
tarias incorporadas en la Ley
Corta de Pensiones?

"Como presidente de la comi-
sion que revisd las exenciones,
estoy muy conforme. Se toma-
ron parte de fas recomendacio-
nes pero en esto hay que ser
realistas, estamos al final de un
periodo de gobierna y hay cosas
que politicamente son mas
complicadas. Muchas veces, por

quererlo todo, al final no se hace
nada. Me parece muy bien que
se haya avanzado. Pienso que en
el futuro pueden plantearse
cosas adicionales”.

"Siempre hay opciones de
financiamiento, pero lo que me
parece bien es que, siendo este
un gasto permanente, se financie
con ingresos permanentes. Tengo
una positiva vision respecto a
que se pusiera énfasis en el tema
de las exenciones, algo que el
pas tenia pendiente hace mucho
tiempo”.

—&Qué responde a las criti-
«cas por el impacto en el pre-
cio de las viviend: a

res de clase media y mds vulne-
rables a obtener una vivienda o si
es mejor hacerlo con un subsidio
mas directo. En la comision
creemos que hay formas mas
eficientes, porque a través de las
exenciones, parte del beneficio
no llega a las personas para las
cuales estaba destinada”.

—iSe justifica que el finan-
ciamiento de esta ley corta
se sustente en eliminar el
1IVA a la construccion y en
aplicar este impuesto a todos
los servicios en general?

"A mi me parece bien, fue
bueno avanzar en estas mate-
rias, la: siempre

sectores de clase media, que
supone eliminar la exencion
«del TVA a la construccién?
"Puede tener un efecto sobre
el precio, pero la pregunta es si
este beneficio tributario es la
mejor forma de ayudar a secto-

afectana alguien. Hay cosas que
son ms sensil i

estan en el informe. También
hubo recomendaciones respecto
al tratamiento tributario de los
fondos de inversian, tanto piibli-
cos como privados, lo que en
esta oportunidad no tuvo cabida,
Pero vamos de a poco”.

“La comision recomendd
gravar con IVA todos los servi-
cios sin distincién y mantener o
establecer excepciones para
casos justificados (educacion,
salud, entre otros), tal como
opera en otros paises del mundo.
Entiendo que esa es la logica del
proyecto de ley cuyo detalle se
conocerd durante la discusion”.

—cFue la mejor opcion apli-
car un impuesto tinico de 5%

como el crédito del impuesto al
diésel y me habria gustado que
se recogiera nuestra propuesta
en ese tema, 0 la de renta pre-
sunta y cosas adicionales que

al de capital, y
qué hay de otra propuesta
como haber discutido el tema
en forma integral en una
segunda etapa?

“Habria preferido que el

www.litoralpress.cl
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gente. Las tasas de créditos hipotecarios han
subido fuerte y el sueno de la casa propia se
hace mas lejano. Al fisco le es méas caro en-
deudarse; para las empresas, el mercado de
bonos delargo plazo estd muy secoy el Ban-
co Central (BC) ha advertido sobre las pre-
siones inflacionarias, lo que afecta a las per-
sonas mas vulnerables”.

—También se plantea que hay un aumento
transitorio de la inflacién...

“Hay que tener en cuenta que el BC va.a
hacer todo lo necesario para contener las
presiones inflacionarias, Con el tiempa va-
mos a ver que la inflacion volverd al 3%
anual. El punto es lo que tuvo que hacer el
banco para esa convergencia: una politica
menetaria mds restrictiva con tasas de inte-
rés mds altas”

—¢Cémo evaltia las proyecciones del BC de
un crecimiento del PIB de entre 10,5% y 11,5%
en 2021 y de entre 1,5% y 2,5% en 20227

“Si eso fuera asi, seria un buen escenario.
Crecer 2% el préximo ano es bueno, luego
del 10% o mds de este afio. El riesgo es que el

De no hacer esta
consolidacién nos
acercariamos
rapidamente a
niveles de deuda
cercanos al 50% del
PIB, que, como lo
sostiene el CFA,
pueden acelerar
efectos negativos
sobre el costo del
financiamiento de
Chile”.

Habria preferido
que el impuesto (a
las ganancias de
capital) estuviera
en 10%, en la mitad
del rango
recomendado de
5% a 15%, pero el
Gobierno opto por
esa tasa (5%)”.

Del programa de
Boric me
preocupan algunos
aspectos. Creo que
estd lleno de
buenas intenciones,
pero con politicas
que han probado
su fracaso. Me
parece insélito
plantear la revision
de todos los
tratados de libre
comercio”.

impuesto estuviera en 10%, en
la mitad del rango recomen-
dado de 5% a 15%, pero el
Gobierno optd por esa tasa.
No obstante. este es el punto
donde hubo mayores discre-
pancias en la comisian y las
opiniones iban, entre otras,
desde ne innovar, gravar con
impuestos finales, dejarlo para
una sequnda etapa, etc.”

"Esta comision fue convo-
cada por el exministro de
Hacienda Ignacio Briones en
un proyecto que tenia dos
etapas, la primera revisar las
exenciones y entregar un
informe con propuestas, lo
que se hizo en enero. Una
sequnda etapa era pensar un
disefio tributario mas gene-
ral. En el intertanto hubo
cambio de ministros y otras
prioridades. No fuimos
convocados para esa segun-
dafase”.
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aterrizaje sea mis fuerte todavia. Hemos te
nid olitica fiscal i

sumayor parte porque en dos meses més te-
nemos elecciones y eso aplica para parla-

riamente expansiva; retiros de fondos de
pensiones; un escenario externo muy positi-
vo y, ademds, comparamos con una base
bien bajade 2020. Algunas de estas cosas no
estardn el proximo ano y por eso se espera
una desaceleracion. Espero que no haya
ms retiros, porque el dafio serfa mucho
mayor; la politica fiscal serd contractiva; la
politica monetaria estd reduciendo su ex-
pansividad y no sabemos c6mo va a estar el
escenario externo”.

“Aparte de loanterior, tenemos toda lain-
certidumbre del riesgo interno, la Conven-
cion Constituyente, el nuevo gobierno. Yo
he sido relativamente oplimista respecto al
desarrollo de estas cosas y espero que todo
tome un cierto cauce, aunque la incertidum-
bre ha aumentado”.

—;Cuil es su expectativa respecto al cuarto
retiro?

“Espero que la Cémara de Diputados lo
detenga, que prime la responsabilidad, por-
que hoy Ia falta de seriedad estd gatillada en

mentarios de aposicién y algunos de gobier-
no; también hay simplemente donde
se quiere destruir el sistema de ahorros pre-
visionales. De no detenerse ahi, espero que
Io pare el Senado, donde he visto muchas de-
claraciones bastante mas sensatas y respon-
sables de parlamentarios que apoyaron los
retiros anteriores”.

“Dije que aqui se habia abierto una puerta
q dificil de cerrar y creo que si -
Zzaeste retiro, igual algo queda y vaaseruna
especie de espada de Damocles por un tiem-
po.Las economias tienenciclos deauge y e-
cesidn y no me extrafiarfa que frente a una
nueva recesion o ante unanuevaeleccion, se
levantaran voces para nueves retiros”.

—¢Qué sefiales le Tlaman la atencion de las
candidaturas?

“He dicho que del programade Boric me
preocupan algunos aspectos que para el
desarrollo del pas son complejos. Creo
que estd lleno de buenas intenciones, pero
con politicas que han probado su fracaso
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en distintos paises. Me parece insdlito
plantear la revision de todos los tratados
delibre comercio, en eircunstancias de que
Chileesun pafs pequefiocuyo mercado es-
td en el resto del mundo. Bajo la presiden-
cia de Bachelet nuestro pafs fue impulsor
del TPP1L, Inglaterra y China se quieren
uniry aqui'se dice que no, es unareversion.
Plantea aumentar los impuestos en 8 pun-
tos porcentuales del PIB, excesivo; una
participacién paritaria en los directorios,
donde hay poca evidencia de que ello haya
funcionado, y veo poco énfasis en temas de
inversion y crecimiento. También postula
un sistema de pensiones bdsicamente de
reparto, cuando sabemos que por la demo-
grafia hoy no funcionan”.

“El programa de Sichel pone mds énfasis
en el crecimiento, tiene un aumento de la
carga tributaria en torno a 3% del PIB, que
esla diferencia que tenemos con la mayoria
de los paises de similar ingreso per cipita
de laOCDE. A mi me parece que estd mejor
orientado, més razonable, con los cambios
que Chile requiere, pero de forma gradual y
menos traumatica”,
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