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Fin a ayudas y urgencia de consolidacion fiscal: Las tareas del nuevo gobierno frente a la inflacion

Bajar el IVA seria “pan para ahora y hambre para maihnana”

Fin a ayudas y urgencia de

consolidacion fiscal: Las tareas del

nuevo gobierno frente a la inflacion

El Ipom hizo una
advertencia: mas apoyos
elevaran los precios, lo
que llevara a tasas mas
altas y menor crecimiento.

Por Camilo Castellanos y Felipe O’'Ryan

1 Banco Centra, en su Ipom publi-

cado ayer, dejo algo claro: la ma-

yor inflacién vivida en los tltimos

seis meses responde, principal-
mente, a factores internos.

“Si bien parte de las mayores presiones
de precios tienen un componente externo”,
reconoci6 el Central, “en el caso de Chile el
grueso del efecto radica en factores locales,
principalmente por el muy significativo in-
cremento del gasto derivado de las politicas
de estimulo al consumo privado”. Para ser
exactos, el aumento de la demanda interna
explica la mitad de la mayor inflacién y la
depreciacion del peso, que también se ha
debido a factores locales, cerca de 20%.

El BC ya esta usnado todas sus armas
para contener esto y el martes realizo
una nueva fuerte alza de tasas.

Pero no es la tnica institu-
cién que deberia buscar
controlar la inflacién. La
tarea también serd pa-
ra el nuevo gobierno y
los expertos ya ven va-
rias lineas de accién:
retirar estimulos como
el Ingreso Familiar de
Emergencia (IFE), res-
petar el presupuesto y
buscar la consolidacién fis-
cal. Y tienen varias adverten-
cias sobre qué no hacer.

Fin a ayudas y retiros

“El escenario base del IPoM puede in-
terpretarse como una nueva advertencia
para el Ejecutivo y el legislativo en cuanto al
apoyo a los hogares: mds apoyo implica
mas inflacién y tasas mds altas”, dice Sebas-
tidn Diaz, analista de Pacifico Research. Y
en contener este apoyo a los hogares es
donde hay mds consenso entre economis-
tas. “Gran parte de la inflacion es por el in-
cremento en las transferencias por parte
del gobierno sumado a los retiros de fondos
previsionales. Por tanto, es necesario una
normalizacién de las transferencias a los
hogares”, agrega Diaz.

Nathan Pincheira, economista jefe de

50%

de la mayor inflacion
del tercer y cuarto
trimestre fue por el
alza de la demanda
interna.

Fynsa, es mas categérico y cree que no de-
beria haber mas IFE. “O cualquier otro ti-
po de transferencia de magnitudes tan im-
portantes desde el punto de vista de las fi-
nanzas publicas”, explica.

Contener las transferencias va de la
mano con otro elemento: buscar la conso-
lidacién fiscal. “Es clave lograr una conso-
lidacién. Si esto no ocurre el Banco Central
debera seguir subiendo las tasas en el cor-
to plazo”, advierte Mauricio Villena deca-
no de Economia y Empresas de la UDP.
Dice que el actual gobierno ya dio el pri-
mer paso retirando el impulso fiscal extra-
ordinario y reduciendo en 22,5%, el gasto.
Una rebaja que es histdrica en su magni-
tud, pero seria solo el primer paso. “El ver-
dadero desafio serd como el futuro gobier-
no contiene el gasto, dada las promesas de
campana y las futuras demandas por dere-
chos que de seguro va a plantear el proce-
so constituyente”, dice.

Por esto, advierten expertos, es clave
que el futuro presidente respete la ley de
presupuesto aprobada. “El nuevo gobier-
no debera complementar la tarea del Cen-
tral respetando el compromiso asumido
en el presupuesto y avanzando hacia una

consolidacion fiscal sin dejar lugar a
dudas sobre su determinacién
al respecto”, dice David
Kohn, académico del Ins-
tituto de Economia UC.
Para la consolida-
cién fiscal, Pincheira
cree que las senales
serdn clave. “Debe
poner sobre la mesa
un programa de con-
solidaci6n a futuro”, di-
ce. “Seguir metiendo mas
plata de la que la economia
puede absorber sanamente,
generard mas inflacién. Debe darse
una senal hacia adelante de que se man-
tendrdn estas sendas”.

Otra clave es reducir laincertidumbre.
Diaz reconoce que la depreciacion del pe-
so asociada a las incertezas politicas y so-
bre el futuro de la deuda priblica es uno de
los factores que ha elevado el nivel de pre-
cios. Y, ante la incertidumbre, Kohn dice
que el nuevo gobierno debe, primero, res-
paldar la autonomia y credibilidad del
Central y, segundo, ser transparente y “fir-
me pero gradual en sus medidas”. “De lo
contrario, podria generar més incertidum-
bre y pondria demasiada presion sobre el
Central forzando una politica monetaria
demasiado contractiva”, dice. Una politica
que puede ser especialmente contrapro-
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ducente en un ano en el cual ya se espera
un bajo crecimiento del PIB y una posible
recesion técnica.

Lo que no hay que hacer

;Qué deberia evitar el préximo go-
bierno? Para Kohn, las soluciones corto-
placistas, como controles de precios y tari-
fas. “Solo atacan los sintomas y generan
grandes distorsiones en la economia”, di-
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ce. Concuerda Diaz: “Da origen al merca-
do negro e incluso desabastecimiento”.

Kohn tampoco cree que se deberian
modificar mecanismos de indexacién co-
mo la UF. “Seria poco efectivo porque los
agentes econémicos encuentran la forma
deindexar de otramaneray terminarfa da-
nando el mercado hipotecario”, dice.

Y en las medidas tributarias, el proxi-
mo presidente también tendra que ser cui-
dadoso. Diaz dice que bajar el IVA (Kast
propone reducirlo) no sirve para contener
la inflacién. “Es una baja transitoria y que
impulsa el gasto: pan para hoy, hambre
para manana”, advierte.

Mientras Villena cree que el foco de-
bera estar en reducir el gasto mas que en
aumentar impuestos. “Los ajustes fiscales
tienen mas probabilidades de éxito en la
reduccién de la relacién deuda como por-
centaje del PIB, si se centran en el recorte
del gasto en lugar de aumentar los im-
puestos”, dice. “Esta conclusion, por muy
impopular que sea, tiene amplia acepta-
cién empirica”.
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