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Presupuesto 2016. Entre los aspectos centrales indicaron que reduccion del
déficit estructural avanzara en 0,25 punto por afio. También reconocieron que ley
contra ley el gasto fiscal del préximo ario crece 6,6% y que déficit efectivo de este
ano sera de 3,3%.
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En ese contexto, el jefe de las finanzas publicas recordé que en el decreto de politica
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fiscal de 2014, el Gobierno establecié originalmente como marco para su periodo, el
converger gradualmente a una situacion de Balance Estructural en 2018, “en la medida
que se aprobase la Reforma Tributaria y que no existiesen situaciones

) macroeconémicas objetivas que justificaran converger en un plazo mayor”.
Informativos de la

Industria Sin embargo, las condiciones cambiaron y asi lo hizo ver el ministro, al sefialar que hay

elementos en el escenario macroeconémico que justifican el cambio de la trayectoria al
balance en 2018. “La recuperacion de la economia ha demorado mas de lo proyectado
y el precio del cobre ha estado por debajo de las estimaciones de largo plazo.
Asimismo, se han verificado correcciones a la baja de los pardmetros estructurales
como el PIB (Producto Interno Bruto) tendencial y el precio de referencia del cobre que
se utilizan para determinar la trayectoria sostenible del gasto publico”, indico Valdés.
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A ello se suma “la presién presupuestaria surgida para hacer frente a las catastrofes

naturales recientes, incluyendo los gastos que deberan incurrirse a causa del terremoto
del norte de los dias recién pasados”.

Todo esto, justifica -a juicio del jefe de las finanzas publicas- ajustar la estrategia fiscal
para lo que le resta del periodo gubernamental, de manera de equilibrar los
compromisos de gasto publico con el nivel de estimulo que requiere la economia. Ello
queda reflejado en el nuevo decreto de politica fiscal dictado el presente afio.

En este nuevo escenario, el decreto — que ayer la Contraloria tomé conocimiento- fija
una nueva trayectoria de convergencia de 0,25 punto por afio, pero aun no se conoce
en qué nivel se llegara en 2018 porque no se ha re-estimado cuanto sera el déficit
estructural de este ejercicio.

“Dado el ciclo de desaceleracion por el que atraviesa la economia, esta consolidacion
no puede significar un freno abrupto a la demanda interna. Por lo mismo, la estrategia
para la politica fiscal de los préximos afios consistira en reducir gradualmente el déficit
estructural a una razén de un cuarto de punto del PIB por afio”, se comprometié Valdés.

Dicho eso, considerando la ultima proyeccion de 1,1% de déficit estructural para 2015,
y tomando en cuenta el compromiso de reducirlo gradualmente a la razén de 0,25 punto
por afio, al término de esta administracion el déficit fiscal llegaria a 0,35%. Por ello,
evidentemente la decisiéon de converger a balance quedara para la préxima
administracion.

El titular de Hacienda asever6 que es importante compatibilizar el ritmo de
consolidacion fiscal para “hacerlo de una manera que no ponga en peligro ni la
macroeconomia ni la microeconomia”. En el primer caso, dijo que “tiene que ser un
ritmo coherente con avanzar, pero no puede ser una reduccion de un afio para otro
excesivamente grande, que sea un freno incensario a la demanda interna. Desde el
punto de vista microeconémico, es importante decir que es mala una planificacién en
que uno cambie crecimientos de gasto drasticamente de un afio para otro. Eso tiene
costos”.

Gasto Fiscal
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El ministro explicoé que el gasto publico en el presupuesto 2014 crecera 4,4% respecto
al gasto efectivo de este afio. Ahora bien, si se compara ley contra ley la expansividad
del gasto es de 6,6%. En este punto, y consultado por si el crecimiento del gasto es
expansivo o no, el jefe de la billetera fiscal precisé que es un “presupuesto correcto”.

Valdés argumentd que “lo que importa desde el punto de vista macroeconémico, lo que
importa es la comparacién con el gasto efectivo, ya que no es importante con qué se
compare el crecimiento del gasto, sino que debe ser coherente con una mejorar del
balance estructural”.

En tanto, el jefe de las finanzas publicas destaco el aporte de la Reforma Tributaria al
Presupuesto del proximo afio, dado que mas de 3,5% del aumento del gasto sera
financiado por esta via. “Sin Reforma Tributaria, y dado el esfuerzo de consolidacién
fiscal que estamos haciendo, el gasto, medido respecto del gasto efectivo de este afio,
habria podido crecer menos de 1%”, dijo.

Endeudamiento por US$9.500 millones

El proyecto de Presupuestos contempla un gasto en 2016 por $ 37.642.525 millones,
equivalente a US$ 58.725 millones con un ddlar a $641, promedio del afio.

Para financiar este erario los ingresos por cobre e impuestos no seran suficientes, razén
por la cual el proyecto contempla la peticion al congreso de una autorizacion para
endeudarse en moneda nacional o extranjera por US$9.500 millones.

Valdés no quiso adelantar cudl sera el déficit del préximo afio, pero algunos
economistas lo sitian en linea con el 3,3% esperado para 2015, que admitié el
ministro.

De acuerdo, al proyecto de ley se podra emitir y colocar bonos y otros documentos en
moneda nacional o extranjera, los cuales podran llevar impresa la firma del Tesorero
General de la Republica. Este es el monto mas alto de solicitud de endeudamiento
desde 2002, cuando se tienen estos datos . En dicho afio, la solicitud de deuda fue de
US$1.200 millones; luego en 2013 subio a US$1.325 millones; en 2014 llegd a
US$1.419 millones; 2015 a 1.047 millones; en 2006 el monto solicitado bajo a US$620,9
millones.

Luego en 2007 subioé nuevamente a US$1.000 millones; en 2008 a US$2.000 millones;
en 2009 a US$2.800 millones; en 2010 llegd a US$4.300 millones. Mientras que entre
2010y 2014 el monto solicitado fue de US$6.000 millones. Ya en 2015 aumentd a
US$8.000 millones.

Si bien este monto podria deteriorar mas la posicion financiera de Chile, los analistas
sostienen que ésta sigue siendo buena.

De acuerdo a la Direccion de Presupuestos (Dipres), a junio el stock de la deuda bruta
del Gobierno Central llegd a US$38.913 millones, lo que equivale a 16,2% del PIB
(Producto Interno Bruto). Dicho nivel sitia a Chile entre los mas bajos de los paises de

la OCDE.
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