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El exsubsecretario de Hacienda seifialo que la
credibilidad del equipo economico en lo fiscal se
juega en si podra o no recortar el gasto publico,
pero no sera facil, menos en ano electoral.

FOR DAVID LEFIN

a situacion fiscal no solo es

compleja, sinoqueya "noda para

mas”, dice el exsubsecretario de
Hacienda y académico de la FEN de
la Universidad de Chile, Alejandro
Micco. En su opinidn, el retiro de
fondos desde Corfo solo reveld
gue el Gobierno llego “al raspado
de la olla” buscando recursos para
financiar el déficit, que se acabo el
espacio y que urge un ajuste fiscal
significativo.

“Los déficits hay que financiarlos.
Cuando en una familia llegan ma-
yores gastos que los ingresos que
se tienen, lo primero que hacen es
irala cuenta de ahorro. Y al pais se
le acabaron |os fondos soberanos o
gueda muy poco. Luego, van a pedir
plata prestada. Pero la deuda esta
llegando al limite de lo prudente. ¥
al final lo que estamos viendo es que
la familia tuvo que vender el auto,
tuvo que echar mano a eso. Lo de
Corfo mostré que, para financiar el
gasto plblico, estamos vendiendo

2008-2009, cuando con Bachelet
se llega a un tremendo deficit fiscal
porque tuvimos la crisis mundial.
Incluso la discusion al final del Go-
bierno de Pifiera era sila economia
estaba sobrecalentada”.

Desde entonces, recapituld Micco,
durante 14 afos el pais fue aumen-
tando gradualmente la deuda y se
comid los ahorros hasta llegara una
situacién actual. "En este punto,
uno empieza amirar qué fue lo gue
hicimosy, por ejemplo, se veque el
aumento del tamano del Estadoen
todos estos anos v en particular el
crecimiento del empleo publico, que
ha sido brutal. Segin los datos de
Dipres, si hace diez anos teniamos
100 funcionarios publicos, hoy dia
hay 161.Y, en lavereda del frente, el
sector privado, si antes habia 100,
ahora hay 111 Ahi hay un temadelgue
hay gue hacerse cargo”, sentencio.

-:Y como evalia el manejo en
particular de este Gobierno materia
fiscal?

- Yo separo bien entre equipo
econdmicoy Gobierno. Hay que ser

Alejandro Micco:

los activos que nunca pensamos
vender”, ejemplifica.

Sinembargo, Micco aclaro que esta
situacionno esresponsabilidad solo
de este Gobiemo. Planted que viene
muy atras, luego de la crisis mundial
de 2008-2009y el primer Gobierno
del expresidente Pifera. “Con la
Concertacion, previoa 2008, conlos
precios del cobre en el cielo, se aho-
rra muchisimo dinero. La economia
venia creciendo, teniamos muy baja
deuda brutay muchos activosen los
fondos soberanos. Pero despues vino
la crisis, la economia siguid creciendo
menos, pero seguimos con la idea
que éramosricos. En el Estado nose
sentia la estrechez e incluso habia
gente que decia teniamos 50% del
PIB para endeudarnos”, senala.

“El punto de inflexion, para mi,
fue con Pifiera. Con la excusa del
terremoto, Pinera no hace un ajuste
fiscal que correspondia hacer post

justo. Al comienzo de este Gobierno
ibamos a tener hasta ferreterias
publicas, ibamos a tener un banco
de desarrollo no Corfo, gue montarlo
eradinern, se ibana pagartodas|as
deudas historicas, en fin, se veiaun
boom de gasto enorme. Para hacer
la evaluacion del equipo econdmico,
hay que tomar en cuenta es0. Y pese
a todo, el equipo econamico hizo
un ajuste tremendo el primer ano,
que yo pensé que no lo iban a hacer.
Es cierto que la gente dice que ese
ajusteveniadel presupuesto que dejo
el Gobierno de Pifera, pero al final
del dia siempre puede haber excusas
para no hacerlo, Y se hizo, Se gano
una estrellita ahi, Otra cosaesloque
ha pasado con la sobreestimacién
de ingresos y ahi es donde tiene la
gran rayada de pintura.

- Eso es lo que se cuestiona hoy...

- No hoy. Desde el comienzo se le
viene diciendo que esta sobrestiman-
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do ingresos, Primero con lareforma
tributaria que querian hacer, luego
con el proyecto de evasidn y elusién
gue espera recaudar 1,5% del PIB,
o la repatriacion de capitales, que
no dio nide cercalo que esperaban.
Perolo mas sorprendente es cuando
presentaron el Informe Finanzas
Publicas del tercer trimestre de
2024, Cuando el afio ya estabajuga-
do insistian en que iban a tener los
ingresos gue se hablan proyectado
en el presupuesto, pero para eso
tenian gue subir 60% en la dltima
parte del afio jNo habia por dénde!
Finalmente, el déficit fue 2,9% del
PIB, un punto mas que el gue espe-

apital

h ajuste”

raban. Eneso, el equipo econdmico
tiene una rayada de pintura grande.

- Para 2025, Hacienda recortd la
proyeccion de ingresos y gastos,
pero el Consejo Fiscal Auténomo
|CFA) dijo que para cumplir la meta
de déficit estructural (-1,1% del
PIB) ain debe ajustar al menos
USS 1500 millonesmas, ;Es posible?

- El afio pasado ya se pusa rojo y
recorta USS B00 millones. Pero ese
ajuste era pequerio. Para este afo el
ministro ya comprometio que hara
un ajuste que va a presentar en abril.
Es valioso que, al menaos, lo haya
comprometido. Ahora hay que ver si
lo cumple. La credibilidad del equipo

economico en lo fiscal se juegaen
si puede hacer el ajuste. Pero no
sera facil, menos en ano electoral.

-A Mario Marcel se le reconoce
como uno de los creadoresdelaregla
fiscal junto con Nicolas Eyzaguirre.
iCree que mantiene uncompromiso
con cumplir las metas?

-La regla fiscal, al final del dia,
es el compromiso del Ejecutivo de
mantenercuentas fiscales ordenadas
y yo creo gue eso es lo que Mario
Marcel mas tiene como ministrode
Hacienda. Elcree en eso. Y, ademas,
cualguier ministrode Hacienda que
vaya a terminar conun mal desempe-
fioencrecimiento, no querra también
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dejar el barco desfinanciado. Asies
que si hay alguien en el Gobierno a
quien le puede interesar en hacer
este ajuste, esael.

- ¢;Tiene el capital politico para
hacerlo?

~Enlas encuestas sigue marcando
harto. En la (itima Cadem bajg, pero
sigue en 45% de apoyo, eso es harto
mas que lo que tiene el Presidente
o el Frente Amplio. Y esa es una
cartita que tiene que usar. Pero es
cierto gue es dificil en afo electoral.
El pato cojo es complicado, porque
los parlamentarios empiezan a
preocuparse de ellas mismos, si
es que seguiran o no el Congreso
cuando el Gobierno se haya ido.
¥ en eso el mundo politico es frio
como un pescado.

- Algunos podrian argumentar
gue este es el gasto gue el Congreso
aprobé en laLey de Presupuestos...

- Claro. Y le diran: “ministro, usted
me dijo que habia un punto del PIB
mas de ingresos”. Por eso este un
rayado de pintura es tan grande. Si
se hubiera estimado bien, distinta
seria la historia.

- ¢De donde se pueden recortar
US$ 1.500 millones este ano?

- Insisto, esto no es nada facil.
Pero, por ejemplo, uno podria cortar
en licencias medicas. Ahi hay un
tema escandaloso. Se puede poner
como target volver a los niveles gue
teniamos hace 17 afios en licen-
cias, tanto las que hay dentro del
Estado como afuera. Otra cosa es
el Transantiago, reducir la evasion
enserio, gue no es poca plata. Y una
cosa de mas largo plazo, pero gue
también se puede empezar ahora
y es lo mas dificil, es el gasto en
personal que tenemos en Estado.
Se puede empezar, por ejemplo,
cortando contratas. Es dificil, pero
es un temma del que tenemos gue
hacernos cargo o tarde o temprano
va a explotar.

- Usted destaca que el ministro
ya comprometio un ajuste, pero

scree que lo logre?

- Como estan las cosas, tendra que
hacerloo se le van a tirar arriba con
todoy va a salir mas rayado. Poreso
digo que el hecho de gue el ministro
Marcel mantenga un 45% de apoyo
es potente y tendré que usar todo su
capital politico para hacer un ajuste.
Ademas, esto queda despuesenlos
libros de historia, por lo que empieza
aimportar muchisimo ;Va a querer
€l guedar con el déficit?

- ;Le da el beneficio de la duda?

- Si, pero es brutalmente dificil.
Ya lo vimos con el recorte que se

Desde el comienzo
se le viene
diciendo que esta
sobrestimando
ingresos. En eso, el
equipo econémico
tiene una rayada de
pintura grande”.

tuvo que hacer de USS 600 millo-
nes que habia comprometido en
la tramitacian del Presupuesto. Y
ahora es mucho mas...

Q0jala salga el proyecto de
permisologia™

~Yallegamos a marzo.Enloeco-
nomico, jcudl debe ser la prioridad
del Gobierno en su ditimo afo?

- Hacer este ajuste ahora. No es
mucho mas lo que puede hacer. Y
ojala salga el proyecto de ley de
tramites, de permisologia. En ese
hay posibilidades de avanzar. En

cambio, el prayecto que perfecciona
el Sistema de Evaluacion de Impacto
Ambiental es mucho mas dificil y ahi
esta el grueso del problema. Seria
bueno parael pais, pero ahi la pelea
es con otro grupo de interés interno
en el Gobierno. Y si el ministro se
lavaajugar poralgo, creo que serd
por el ajuste y no por esto, que es
mucho mas dificil. Pero es una pena
porgue es mas importante para la
economia, para el futuro. Y tamhbién
eslamentable, porque, siunovelas
encuestas, ese proyecto tramitado
por la derecha, tiene una posibilidad
mucho mas baja de salir.

- Se espera que este mes también
se presente el proyecto gue modifica
elimpuesto ala renta, sve espacio
para su tramitacién?

- Noloveo. Siaun esloque se ha
planteado, constituye un cambio
importante al sistema que, por si
solo, tiene una complejidad técnica
enorme. Ademas de los cambios a
las pymes, si insisten en crear un
sistema dual se abre una caja de
Pandora grande, que le pega aun
monton de intereses, y muchos
van a chillar. Y, segundo, hacer
esto mientras se esta ajustando
el gasto va a enredar mucho mas
el panorama. Entonces, la verdad
es que no tiene ninguna viabilidad
de avanzar.

- ;Y la baja en el impuesto cor-
porativa?

- Pero eso se tiene gue compensar
con algo. ;0 alguien cree que este
Gobiemovaaavanzaren un proyecto
gue solo rebaja impuestos? Aparte
de que empeora la situacidn fiscal,
para su propio sector seria muy dificil
comerse algo asi. Si seria positivo
que bajara, por ejemplo, de 27% a
25%, pero hay momentos en gue
uno puede hacer cosas y otros en
que no. Y, en mi opinidn, aungue
el ministro tenga todavia un buen
capital politico, no creo que sea
suficiente para algo asi. &

“No veo ala Presidenta Bachelet haciendo un ajuste fiscal”
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SOLICITADA POR SURA INVESTMENTS

Algjandro Micco es militante de la Democracia Cris-
tiana y dice estar *huérfano” con miras a las praximas
elecciones. Yo soy de centro dentro de lo que llaman
centroizquierda. Pero lo que estamos viendo hoy dia,
la coalicion que gobierna, es de izquierda. Incluso
sila DC entrara a esa coalicion, jqué fuerza tendria
adentro? No tendria ningdn peso, ni una capacidad
de moderar. Desde mi perspectiva, creo gue haria
ninguna diferencia, no da nl para vagen de cola”

- Como exsubsecretario de Hacienda de [a expre-
sidenta Bachelet, ;qué le pareceria que ella fuera

|a candidata para un tercer Gobierno como algunos
impulsan?

- Entienda que este tema este saliendo y que el
actual Gobierno guiere ponerlo, porque, al final, es la
unica gue marca, pero, personalmente, no la veo y no
creo que deba ser. Tres veces no. Ademas, ella misma
ha dicho que debe haber renovacion.

- ¢Es por un tema de renovacion?

- No es solo por renovacion. Me cuesta ver que pueda

tener la capacidad de dirigir el pais en este momen-—
to, con los cambios que hay que hacer. No veo ala
Presidenta Bachelet haciendo un ajuste fiscal. Su
discurso es otro. Ella es |a presidenta de la proteccion
social, ese es su sello. Yo estoy muy de acuerdo con
eso y orgulloso de haber trabajado para darle al pais
mias proteccion social. Pero el proximo Gobierno debe
tener otrosello, que debe ser crecer mas y ajustar

las cuentas publicas. Y jOjo! Yo me ful del Gobierno
por un tema que se estaba perdiendoy que era la
prioridad del crecimiento.

- Usted se fue junto con los exministros Rodrigo
Valdés y Luis Felipe Céaspedes luego del rechazo al
proyecto Dominga...

- Mas que eso fue por el discurso, Se estaba dejando
de dar importancia al crecimiento. El tema de Domin-
ga lo explicito. Porque mientras estamos hahlando

de inversidn, entre gallos y medianoche estaban

los informes desfavorables al proyecto. Por eso nos
fuimos.

Gestion Milei:
un mensaje a la region

Por: Mauricio Guzman,
Head de Estrategia de Inversiones
de SURA Investments

A mas de un afio de que Javier Milei
asumiera como presidente de Argenti-
na, el economista vuelve a concentrar
la atencién de los medios tras ser rela-
cionado a la promocion de la criptomo-
neda SLIBRA a través de redes sociales.
Sin embargo, mas alld de este hecho
puntual, quisiera profundizar en lo que
ha sido su gestion y las expectativas
que genera en los mercados.

El presidente Milei ha implementa-
do recortes presupuestarios en dreas
clave como salud, educacién, ciencia,
transporte y desarrollo social, con el
objetiva de reducir el déficit fiscal y
controlar la inflacién. Como resultado,
el gasto plblico se redujo en un 30% y
la economia se estabilizd, saliendo de
la recesian.

Segiun el Instituto Nacional de Estadis-
tica y Censos, la inflacion interanual
bajé de 117,8% en diciembre de 2024
a 84,5% en enero de 2025, la mas baja
desde septiembre de 2022. Mientras,
el Banco Central de |a Repiblica Argen-
tina redujo |a tasa de interés de 32% a
29%, todo lo cual refleja una mejora en
las condiciones economicas.

Para 2025, los analistas anticipan que
la economia trasandina crecera 4,3%
y cerrard con una inflacion en 40,4% y
una tasa de interés en 27,7%.

A pesar de estos avances, el recien-
te caso de la criptomoneda SLIERA
abrid |a incertidumbre sobre el apoyo
que pueda seguir teniendo Milei en
la implementacion de su programa de
gobierno, lo que se tendra que seguir
monitoreandao.

Con todo, la radical transformacién
economica argentina envia un impor-
tante mensaje a la region sobre el im-
pacto econdmico que tienen |as distin-
tas orientaciones de gobierno, sobre
todo cuando varios paises tendran
elecciones los préximos dos afos.




