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Una reforma con alta incertidumbre

Patricio Dominguez
Espacio Publico e Ingenieria UC

1 llamado proyecto de reconstruc-

cién, o ley misceldnea, abarca mas

de 40 medidas, pero su evaluaciéon
central se juega en un dilema: cudnto es-
trés (o déficit) fiscal adicional estamos dis-
puestos a soportar para estimular el creci-
miento economico.

Las posiciones frente a ese dilema re-
flejan valoraciones distintas: algunos pri-
vilegian el crecimiento y aceptan el riesgo
fiscal; otros priorizan la prudencia y exigen
compensaciones que no comprometan las
finanzas publicas. Cudnto sacrificar de
uno u otro es parte central del debate. Por
ello, se requiere una evaluacién razonable
de cudnto crecimiento cabe esperar. Los
datos disponibles sugieren que esa expec-
tativa es mas incierta de lo que el debate
publico ha reflejado.

Nuestra institucionalidad fiscal tiene
como fortaleza la incorporacion de un in-
forme financiero que cuantifique su im-
pacto, incluyendo el efecto crecimiento
esperado. Segtn este informe, el paquete
generaria un déficit fiscal en los primeros

anos, y luego se compensaria gradual-
mente por un mayor crecimiento que ge-
nerarfa, al décimo afo, ingresos adicio-
nales de 0,91% del PIB. Sin ese efecto cre-
cimiento, el balance seria negativo:
-0,65% del PIB ese mismo afio.

Buena parte de esa estimacion de-
pende de un parametro que vincula la re-
baja del impuesto corpo-

parametro adopta otros valores. Es posi-
ble que, con supuestos mas conservado-
res, pero plausibles dentro del rango su-
gerido por la propia Comisién Marfan, el
balance fiscal se invierta. Asi, lo que se
presenta como una reforma autofinan-
ciada generarfa, bajo otros supuestos,
un deterioro fiscal.

Cuando una decision

rativo con crecimiento. “Es clave de este tipo depende fuer-
[jll informe financiero uti- preguntar coOmo Fen"neme de un parametro
liza un valor tomado de e W incierto, la propuesta po-
la Comisién Marfan: por camblar.l las dria incluir un andlisis de
cada punto de reduc- conclusiones del sensibilidad y plantear cur-
cion, el PIB aumentaria informe sos de accion ante diferen-

0,65% en un horizonte de
diez anos.

financiero si el

tes escenarios. El Consejo

el Fiscal Auténomo podria

;Cudnta incertidum- p:rametro aportar con un pronuncia-

bre rodea a ese pardme- a opta ,(,)ll'OS miento que muestre como
tro? Bastante. La Comi- valores”. fluctia el balance fiscal del

sion Marfén lo presenta
como un valor intermedio dentro de un
rango que va de 0,3% a 1,0%, y es sensible
a la seleccion de estudios considerados.
El propio Marfan acaba de seinalar que
“son 6rdenes de magnitud gruesos” y que
“se debid haber sido mas conservadores,
pero acd se hace todo lo contrario”.

Es clave preguntar cémo cambian las
conclusiones del informe financiero si el

proyecto bajo distintos su-
puestos. Mas alld del ejercicio técnico,
serfa importante conocer como se abor-
daria el déficit en caso de materializarse:
;aumentando la deuda acumulada?
;Recortando el tamano del Estado?

A mi juicio, la reforma, tal como esta
planteada, sacrifica importante recau-
dacion fiscal ante una expectativa de
crecimiento demasiado incierta.
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