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Ex presidente del Banco Estado hizo lapidaria advertencia economica: «Un circulo vicioso de
recorte de gasto publico y bajo crecimiento>»

El economista Guillermo Larrain advierte sobre los riesgos del decreto de politica fiscal, la inviabilidad de recortar 6.000 millones
de ddlares sin tocar el gasto social y el peligro de un estancamiento prolongado en Chile.

I

La reciente firma del decreto de politica fiscal por parte de la actual administracion ha encendido las alarmas en el sector
econdmico. Tras 90 dias de gestidn, el gobierno ha sincerado una situacion financiera mas compleja de lo previsto, marcando
una trayectoria de austeridad que busca el equilibrio fiscal. En este contexto, Guillermo Larrain, economista y académico de la
Universidad de Chile, analizé en Palabra Que Es Noticia con Antonio Quinteros los desafios que enfrenta el pais y lanzé una dura
advertencia sobre el rumbo de las finanzas publicas.

El mito del gasto disparado y el error del «crecimiento potencial»

Larrain sostiene que el diagndstico sobre el origen de la deuda publica chilena suele estar equivocado. Para el ex presidente del
Banco Estado, el incremento sistematico de la deuda en los Ultimos 15 afios no responde a una irresponsabilidad en el gasto,
sino a una incapacidad de prever la ralentizacién de la economia.

Al respecto, el académico fue enfatico. «El incremento en el nivel de deuda no es porque haya un nivel de gasto publico que esté
particularmente digamos disparado. Se dispard solo como en respuesta a grandes crisis». sefiald. Larrain explicd que el gasto ha
crecido segun lo que los expertos dictaban, pero que la realidad siempre fue mds dura. «El problema es que nos hemos
equivocado sistematicamente en cuanto es el crecimiento potencial de Chile. La economia siempre nos ha sorprendido desde
hace 15 afios, basicamente con niveles de crecimiento mas bajos que lo que los propios expertos deciamos que era el
crecimiento potencial» , indicd.

La advertencia de un «circulo vicioso» econémico

Uno de los puntos mas criticos de la entrevista fue la posibilidad de que Chile entre en una espiral de contraccion similar a la
vivida por Europa tras la crisis de 2008. Larrain advierte que intentar corregir el déficit exclusivamente mediante recortes puede
ser contraproducente para una economia que ya crece a tasas muy bajas.

«Creo que aca no corremos el riesgo de meternos una suerte de circulo vicioso, de recorte de gasto publico, de bajo
crecimiento, recortes de gasto publico, porque no llegan los ingresos tributarios. Y eso es a su vez restrictivo» , sentencié el
economista. Segun su vision, este escenario se agrava porque la inversidon privada no reaccionara si percibe inestabilidad. «Por el
lado de la inversidn no va a haber gran crecimiento. Porque la percepcion de los empresarios es que la situacidon no es muy
buena los proximos 2 afios» , complementa.

¢Es posible recortar 6.000 millones de doélares sin afectar lo social?

El gobierno ha insistido en que los ajustes fiscales no tocaran las prestaciones sociales. Sin embargo, para Larrain, la magnitud
del recorte anunciado (cerca de dos puntos del PIB) hace que esa promesa sea matematicamente casi imposible de cumplir,
considerando la estructura del presupuesto chileno.

El académico fue tajante sobre este punto. «En la de la forma como se esta planteando 6.000 millones de ddlares, tu no vas a
encontrar forma de hacerlo sin afectar en alguna dimensidn el gasto social. O sea, honestamente no hay cémo» , explica.
Ademas, afiadié que un ajuste de esa magnitud, que equivale a «mas o menos un 10% del gasto publico total» , deja muy poco
margen de maniobra fuera del ambito social, afectando incluso areas prioritarias como la seguridad.

Reforma tributaria y la trampa de la inversion

Sobre la denominada «megarreforma» y la baja del impuesto corporativo, Larrain advierte que el beneficio para el crecimiento
no es automatico. La clave reside en la estabilidad a largo plazo, algo que, a su juicio, el actual manejo politico no esta
garantizando al negociar con votos marginales en lugar de buscar un consenso amplio.

Larrain explicd que la baja tributaria puede terminar simplemente en consumo si no hay confianza. «Las empresas pueden
decidir hacer cualquier cosa, no necesariamente invertir. Si si es que yo veo que el horizonte es complejo. No necesariamente
voy a invertir la plata. A lo mejor voy a aprovechar justamente de retirar esa plata como un dividendo y me lo consumo» ,
comenta. En consecuencia, insté a «sacar, ojald, la discusion tributaria del horizonte de discusion politica» para que los actores

econdmicos dejen de hablar de impuestos y se enfoquen en la innovacidn y el desarrollo.
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El sistema politico como obstaculo al crecimiento

Finalmente, el economista lamentd que el espectaculo politico, marcado por acusaciones constitucionales y sentimientos de
venganza, distraiga de los problemas de fondo. Para Larrain, este clima impide enfrentar el desafio de sacar al pais de 15 afios de
estancamiento.

«Es un espectaculo pobre. Un espectaculo de poca monta en lugar de estar discutiendo los verdaderos desafios que tenemos
como pais en materia de crecimiento econdmico, donde hay mucho que hacer. Porque sacar al pais de una de 15 afios de
crecimiento al 2% no va a ser facil» , concluyd.
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