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TEMAS ECONOMICOS

Gastos latentes e ingresos esquivos

Chile construyd su reputacion fiscal sobre la base de disciplina, previsién y reglas creibles. Hoy esa
reputacién enfrenta tensiones evidentes. Recuperar el espiritu de la regla estructural es condicién
necesaria para evitar que los déficits elevados pasen a ser parte permanente del paisaje

macroecondmico.

El déficit estructural proyectado de
3,55% del PIB para 2025 y 2,7% para
2026 no es una desviacién menor ni
una anomalia transitoria. Tampoco es
solo un problema de ingresos, como se
ha planteado desde las autoridades
econdmicas de la administracién del
Presidente Boric. Los importantes
descalces son la expresion de un dete-
rioro fiscal que se ha ido normalizan-
do. Y lo mds preocupante es que estas
brechas, que han significado el repeti-
do incumplimiento de la regla de ba-
lance estructural, no parecen generar
mayores cuestionamientos en parte
del oficialismo, a pesar de las conse-
cuencias para nuestro pais.

En este sentido, parece apropiado
recordar que la regla de balance es-
tructural no fue un adorno tecnocrdti-
co. Fue una respuesta institucional a
nuestra propia historia de volatilidad
fiscal. Asf, en 2001 Chile adoptd una
regla que obligaba a gastar en funcién
de ingresos estructurales (ajustados el
ciclo econémico y el precio del cobre)
y no en funcién de la coyuntura. Gra-
cias a esa disciplina el pafs acumuld
ahorros soberanos, redujo su deuda y
construy¢ credibilidad. Cuando llegé
la crisis financiera global de 2008, el
pais tenia espacio real para responder.

Hoy la situacion es otra. La regla se

mantiene en el papel, pero su espiritu
se ha diluido. Metas ajustadas ex post,
redefiniciones metodoldgicas conve-
nientes y un creciente desfase entre
compromisos permanentes y finan-
ciamiento estructural han erosionado
su capacidad como ancla fiscal. No es
casual que los déficits estructurales
elevados hayan dejado de ser la excep-
cién y pasen a ser la norma.

Un factor destacable tras el delicado
escenario fiscal guarda relacién con la
inercia estructural del gasto, que ha
significado que en la ultima década su
crecimiento sea muy superior al de la
economia. Este no es un fenémeno es-
pontdneo; es el resultado de decisio-
nes politicas que consolidan compro-
misos sin una evaluacién rigurosa de
su sostenibilidad. En otras palabras, la
inercia es el producto de una irrespon-
sabilidad politica observada por largo
tiempo, y la actual administracién ha
sido funcional a ese proceso.

En el drea de la educacion los ejem-
plos de lo anterior sobran. La gratui-
dad universitaria, implementada bajo
la segunda administracién de la Presi-
denta Bachelet, significé un aumento
permanente del gasto fiscal. Solo en
2025, el presupuesto puiblico para este
fin fue cercano a los US$ 2.500 millo-
nes. Sin embargo, casi una década des-

;Como aumentar 1ngresos?

La caida de los ingresos (efectivos)
de la nacion es el reflejo de una econo-
mia estancada y de un relato politico
que por largo tiempo ha desconfiado,
incluso criticado, la iniciativa privada.
Los altos niveles de desempleo de esta
administracion —8,3% reportado
ayer por el INE— es un resultado de
esto. Estos fendmenos interrelaciona-
dos deben ser un ambito de accién pa-
ra la administracion del Presidente
electo, José Antonio Kast.

En este sentido, el énfasis en atraer
la inversion parece decisivo.

La inversidn privada ha sido el ter-
mdmetro mds claro del deterioro del
clima econémico. Pese al optimismo

reciente en los mercados bursatiles,
sectores clave como la construccién
contindan deprimidos y el empleo
formal no exhibe el dinamismo nece-
sario para expandir la base tributaria
de manera sostenible. Sin crecimiento
sostenido, la recaudacion estructural
simplemente no despega.

A nivel local, ajustes en el impuesto
corporativo y la eventual aprobacién
de un nuevo estatuto de inversion
—Ila derogacién del DL 600 en 2016
fue un error significativo— son ele-
mentos de gran potencial como pro-
motores del crecimiento en el corto
plazo (y la recaudacién en el mediano
plazo), que deben ser coordinados

pués, no existe evidencia clara de que
haya generado un salto proporcional
en productividad agregada o en creci-
miento potencial de nuestra econo-
mia. En la bisqueda de equilibrios fis-
cales, es posible que la préxima admi-
nistracién deba revisar esta politica.

Lo ocurrido con el Crédito con Aval
del Estado es también un ejemplo de
lainercia de gasto, pero con un dngulo
distinto. Mds alld de sus virtudes o de-
fectos de disefio original, el sistema ha
implicado desembolsos significativos.
Desde 2006, estos son cercanos a los
US$ 10.000 millones. Y un factor es-
tructural en estos montos estd en la
falta de conviccion desde la politica
para promover la cobranza y en sus
mensajes que han generado desincen-
tivos al pago. Nuevamente, las pro-
mesas y propuestas sobre el tema que
han emanado desde la administracién
Boric potenciaron este fenémeno. Asf,
en este caso la inercia del gastono pasa
solo por un disefio de la politica ptibli-
ca en cuestion, sino por la falta de ac-
cién de las autoridades para evitar que
pasivos contingentes se transformen
en gasto efectivo. Este debe ser el foco
de la siguiente administracién, mucho
antes que la posibilidad de innovar en
el sistema de financiamiento de edu-
cacién superior.

(particularmente el cambio tributario)
con ajuste presupuestario.

Pero las oportunidades son tam-
bién externas. Lareconfiguracién geo-
politica global y el interés estratégico
de EE.UU. en América Latina podrian
beneficiar a Chile. Instrumentos como
la U.S. International Development Fi-
nance Corporation (DFC), que recien-
temente habilit6 a Chile como recep-
tor de inversiones, podrian canalizar
inversién hacia sectores estratégicos.
Pero las oportunidades no se materia-
lizan en el vacio. Requieren un entor-
no regulatorio estable, sefiales claras
proinversién y una conviccién politi-
ca coherente con el crecimiento.
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