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Titulo: No hay espacio para enfrentar el impacto de la comercial con una politica fiscal expansiva

Rodrigo
Vergara,
xpresidente
del Banco
Central.

LINA CASTANEDA

Con la guerra comercial se va a re-
sentir el crecimiento de la economia
chilena, pero el impacto mds significa-
tivo estd en lo que pase con la economfa
global y la desaceleracién de China,
sentencié Rodrigo Vergara, expresi-
dente del Banco Central e investigador
del Centro de Estudios
Piblicos (CEP).

Ensuhabi-

tual presen-
tacién del

“Momento
Econémico”,

Rodrigo Vergara, investigador del CEP:
No hay espacio para enfrentar el impacto de la

guerra comercial con una politica fiscal expansiva

Vergara indicé que, a diferencia de la
opinién de otros economistas, el espa-
cio para hacer una politica fiscal expan-
siva —como se hizo en crisis anterio-
res— es bastante reducido. La meta fis-
cales exigente al contemplar reducir de
2,9% a1% el déficit fiscal, paralo cual el
supuesto es que los ingresos del erario
aumentaran en 8,5%, lo que se ve mds
diffcil ahora que la economia crecerd
este aio por debajo del 2,6% que se ha-
bia previsto.

Recordé que el ministro de Hacienda
anuncié un ajuste del gasto fiscal de
US$ 1.500 millones que, a su juicio, a
estas alturas debiera proceder. “Cual-

quier aumento (del gasto) o no reduc-
ciéndelo comprometido vaasignificar
un déficit mds alto y un aumento de la
deuda”, indicé. Con ello, el endeuda-
miento fiscal llegarfa a 45% del PIB,
que es el Iimite de lo que se ha definido
como razonable, advirtié.

Donde sf ve espacio es en una politi-
ca monetaria mds expansiva. En enero
habfa considerado dificil que el Banco
Central redujera este afio la tasa de in-
terés referencial (TPM), actualmente
en un 5%, porque este es el quinto afio
con la inflacién sobre la meta de 3%.
Ahora, con los aranceles impuestos, vi-
sualiza una economfa mds débil, pre-
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sién a la baja en la inflacién y, con un
tipo de cambio que no ha subido dema-
siado, el mercado estd descontando un
par de bajas y mds hacia adelante.

Graficé la guerra comercial como
“un choque mayor para la economia
mundial” que altera el orden de libre
comercio existente desde la Segunda
Guerra Mundial. Ademds, involucra
un cambio de la institucionalidad in-
ternacional basado en reglas a uno ba-
sado en el mds fuerte. La tinica solu-
cién serfa revertir las medidas, que no
es tan fdcil, y si no se revierten, los
efectos van a durar un largo tiempo,
agrego.
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