EL ARTEDEL AJUSTEFISCAL

SENOR DIRECTOR:

Reducirel gasto publico no es sélo po-
sible, sino necesario. Ladeuda del Es-
tado se acerca rapidamente al umbral
del 45% del PIB, un nivel considerado
prudendial por los economistas fisca-
les. Ignorar esa senal seria como se-
guir gastando con la tarjeta de crédito
mientras solo se pagan los intereses.
Enalgun momento, lacuentallega.

Ahora bien, decidir dénde recortar
es lo difici. Cada peso del presu-
puesto tiene un defensor: la educa-
cion es sagrada, la salud intocable, la
infraestructura imprescindible. Pero
mantener todos los programas intac-
tos no es una politica, sino una ilusion.
La responsabilidad fiscal consiste en
priorizar, no en recortar por igual

¢Redudir el gasto implica una rece-
sion? No necesariamente. Todo de-
pende del contexto. Si la economia
crece al 5%, el sector privado puede
reemplazar parte del gasto publico sin
grandes sobresaltos. Pero si apenas
roza el 2%, la austeridad brusca pue-
de apagar los motores. En ese caso, la
clave esta en la gradualidad.

Ademas, una consolidacion fiscal
inteligente puede incluso impulsar la
inversion. Si se acompana de meno-
res trabas regulatorias, incentivos a la
inversion privada y eliminacion de im-
puestos poco efidentes —que recau-
dan poco pero desincentivan mucho—,
el ajuste puede generar un efecto de
desplazamiento: menos gasto esta-
tal, mas dinamismo privado.

Los candidatos de oposicion han
prometido reducir el gasto; la pregun-
ta es si es factible hacerlo sin provo-
car una recesion. La respuesta es s,
siempre que se combinen prudendia,
gradualidad y reformas procrecimien-
to. El desafio no se trata simplemente
de apretarse el cinturén, sino de ha-
cerlo sin dejar de caminar.

Jorge Rojas Vallejos

Director Magister en Economiay
Ciencia de Datos FEN UNAB



