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Politica Fiscal 2012: Enfasis en lo Social en
un Entorno de Prudencia en el Gasto Total

Finalmente, y contrario a lo que se
esperaba hace unos cuatro meses, la
politica fiscal en 2012 terminé siendo

mas bien contractiva, con un
crecimiento del gasto cerca de un
punto porcentual por debajo de lo que
habria crecido la economia. Este es un
aspecto muy positivo en el contexto
actual de presiones de gasto y
deterioro del tipo de cambio real.
Definitivamente, la politica fiscal esta
siendo un aporte a la estabilidad de la
economia.

En esta edicion:

Politica Fiscal 2012: Enfasis
en lo Social en un Entorno de
Prudencia en el Gasto Total

Balance a tres anos del
Terremoto: Destacado Avance

Bastante sorpresivo resulté el resultado fiscal
del afio pasado, ya que las cifras globales
fueron notoriamente mejores a las que el propio
Gobierno habia proyectado durante la discusién
presupuestaria, s6lo cuatro meses antes de que
se dieran a conocer los resultados definitivos.
Este error de estimacion se dio tanto en los
ingresos como en los gastos, pero en mayor
proporcion en estos Ultimos. Finalmente, el
Fisco registré un superavit de US$ 1.520
millones (0,6% del PIB), en vez del déficit
estimado de US$ 470 millones (0,2% del PIB).
Esta significativa mejoria se explic6 por
mayores ingresos por US$ 976 millones vy
menores gastos por US$ 1.021 millones, cifras
superiores a lo que recaudaria la reforma
tributaria, que cost6 varios meses de
discusiones.

El anterior es un aspecto que parece muy
importante en la discusion. Primero, porque se
ha hecho un fendmeno habitual el que se
obtengan mayores ingresos que los esperados,
lo que hace cuestionable la real necesidad de
los aumentos de impuestos de los ultimos afios.
Volveremos mas adelante sobre los factores
gue estan detras de los mayores ingresos.
Segundo, porque sin que se vean en forma
clara compromisos de gasto no cumplidos,
finalmente fue posible gastar una cifra
US$ 1.000 millones inferior a la estimada, claro
indicador de que son posibles mejorias de
eficiencia. Con un nivel de gasto publico de US$
60.050 millones, cifra que duplica la de cinco
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afos atras, tiene que ser posible encontrar espacios para mejorar el uso de
recursos, sin que se deteriore la calidad de los servicios. El resultado de
2012 es un indicio de que el actual gobierno esta logrando avanzar en esa
linea, ya que también en 2011 se dio en términos de resultados una
situacion parecida a la del afio pasado.

Finalmente, el gasto total registré una tasa de crecimiento real de 4,7%, en
comparacion con la cifra de 6,3% que se estimé en septiembre. Dado que
el PIB habria crecido algo mas de un 5,5%, tendriamos que en 2012 la
politica fiscal no sélo no fue expansiva, sino que contribuyé en forma
importante a atenuar las presiones de gasto del dltimo trimestre del afio,
con un ritmo de expansion en el Ultimo cuarto de 1,5% real. Vemos
entonces que el actual Gobierno estaria cumpliendo su compromiso en
términos de lograr en promedio un ritmo de crecimiento del gasto publico
gue esté por debajo de la expansion del PIB. Este compromiso no
consiste, como dicen algunos, en un capricho por reducir el tamafio del
Estado, sino en contribuir a mejorar la competitividad de la economia, a
través de no presionar el sector no transable de la economia y favorecer la
trayectoria del tipo de cambio real. El Grafico N° 1 muestra las tasas de
crecimiento del PIB y del gasto publico durante los Ultimos gobiernos.

Grafico N° 1
TASAS DE CRECIMIENTO REAL GASTO PUBLICO Y PIB (%)
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Fuente: DIPRES, BCCH.

Se muestra en forma bastante elocuente que durante el actual Gobierno se
ha logrado revertir la tendencia decreciente en el crecimiento del PIB, junto
con una moderacién significativa del ritmo de expansion del gasto fiscal,
gue se encuentra bastante por debajo del crecimiento econémico. Este es
un punto no menor en la discusion politica actual, en que muchas de las
propuestas de desarrollo econémico van indefectiblemente unidas a mayor
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gasto publico. La realidad da cuenta de que es factible un crecimiento
elevado de la economia radicado en el sector privado y no en el publico.

La buena situacion fiscal de 2012 se dio en un contexto de crecimiento
muy moderado de los ingresos corrientes, de sélo 1,2%. ElI Gobierno
esperaba un crecimiento bajo de ingresos, pero explicado por la reduccién
del impuesto de 1ra. Categoria. Finalmente, al igual que en 2011, lo que
estuvo bajo lo presupuestado fueron los ingresos provenientes de la
mineria, tanto privada como estatal. El Cuadro N° 1 muestra la situacion
fiscal del afio en millones de pesos, las tasas de crecimiento real de los
distintos items, y los porcentajes del PIB que representa cada uno.

Cuadro N° 1
ESTADO DE OPERACIONES DE GOBIERNO 2012
GOBIERNO CENTRAL TOTAL
MONEDA NACIONAL + MONEDA EXTRANJERA

$ millones | Crec.real (%) % del PIB

INGRESOS CORRIENTES 28.608.289 1,2 22,3
Ingresos tributarios netos 22.770.030 4.8 17,8
Tributacién mineria privada 2.024.806 (14,2) 1,6
Tributacién resto contribuyentes 20.745.224 7,1 16,2

Cobre bruto 1.963.870 (31,1) 15
Imposiciones previsionales 1.802.468 7,8 1,4
Donaciones 78.898 (17,9) 0,1
Rentas de la propiedad 604.476 7,4 0,5
Ingresos de operacion 663.239 6,8 0,5
Otros ingresos 725.309 0,3 0,6
GASTOS CORRIENTES 22.755.287 55 17,8
Personal 5.409.874 6,2 4,2
Bienes y servicios de consumo y produccion 2.647.390 2,1) 2,1
Intereses 764.243 9,8 0,6
Subsidios y donaciones 8.620.330 10,1 6,7
Prestaciones previsionales 1/ 5.255.186 1,1 4,1
Otros 58.264 39,4 0,0
AHORRO FISCAL 5.853.002 (12,6) 4,6
ADQUISICION NETA DE ACTIVOS NO FINANCIEROS 5.126.122 0,8 4,0
Venta de activos fisicos 34.142 54,8 0,0
Inversion 2.675.273 (0,3) 21
Transferencias de capital 2.484.990 2,4 1,9
TOTAL INGRESOS 2/ 28.642.431 1,3 22,3
TOTAL GASTOS 3/ 27.915.551 4,7 21,8
PRESTAMO NETO/ENDEUDAMIENTO NETO 726.880 0,6

Fuente: DIPRES.

Se observa que los ingresos tributarios no mineros registraron una tasa de
crecimiento real de 7,1%, a pesar de la reduccion del impuesto a las
empresas, siendo superiores a lo presupuestado en septiembre. La
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disminucién en los ingresos mineros se explica en parte en el precio del
cobre, que cay6o en promedio un 10% en 2012. Sin embargo,
principalmente para CODELCO, la caida se explica también por mayores
costos de produccion.

El Cuadro N° 2 muestra los ingresos presupuestados por la Ley 2012, los
estimados por la DIPRES en septiembre y los resultados efectivamente
obtenidos.

Cuadro N° 2
INGRESOS FISCALES PRESUPUESTADOS Y EFECTIVOS
($ MILLONES DE 2012)
Ley 2012 (1) |Est. Sep.2012 (2)| Efectivos (3) | Dif (3)y (1) | Dif 3)y (2)
En US$ millones
INGRESOS TOTALES 27.877.510 28.178.760 28.642.431 1.610 976
INGRESOS CORRIENTES 27.851.948 28.153.503 28.608.289 1.592 957
Ingresos tributarios netos 21.841.843 22.382.388 22.770.030 1.954 816
Tributacion mineria privada 2.802.455 1.993.712 2.024.806 -1.637 65
Tributacion resto contribuyentes 19.039.389 20.388.676 20.745.224 3.501 751
Cobre bruto 2.608.366 2.161.365 1.963.870 -1.357 -416
Imposiciones previsionales 1.699.986 1.785.198 1.802.468 216 36
Donaciones 90.433 75.813 78.898 -24 6
Rentas de la propiedad 557.348 592.212 604.476 99 26
Ingresos de operacion 569.030 588.415 663.239 198 158
Otros ingresos 484.942 567.841 725.309 506 332

Fuente: DIPRES.

Es interesante constatar que los ingresos tributarios no mineros resultaron
US$ 3.600 millones superiores al presupuesto del afio, a pesar de que el
crecimiento del PIB s6lo habria sido medio punto superior al proyectado
(5,5% vs. 5%), y la inflacién cerca de la mitad de la estimada (1,5% vs.
2,9%). Incluso en septiembre, cuando ya se conocian parte importante de
los resultados del afio, se subestimaron estos ingresos en US$ 750
millones. Estas cifras evidencian la legitimidad que tienen los
cuestionamientos que hicimos varias veces a la real necesidad de la
reforma tributaria que se aprobo a fines del afio pasado.

El cobre, en cambio, esta aportando menos de lo presupuestado, y seria
interesante analizar con mas detalle el elevado perjuicio fiscal que estan
teniendo los mayores costos energéticos para la mineria. Los nimeros que
aparecen en este cuadro muestran que mucho mas rentable para el fisco
gue subir los impuestos parece ser la busqueda de politicas que reduzcan
los costos de la produccion minera, y entre éstas, las politicas energéticas
deberian ser una prioridad. Finalmente, los ingresos mineros resultaron ser
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un 26% inferiores a lo presupuestado, a pesar de que el precio del cobre
sélo fue un 3% inferior a lo que se habia estimado.

En relacién al comportamiento de los gastos, la sub-ejecucion de 2012 fue
algo inferior a la de 2011. Ese afio se ejecutd un 96,3% del presupuesto,
en comparacion con un 97,6% el aflo pasado. Detrds de esta sub-
ejecucion presupuestaria se encuentra una ejecucion relativamente lenta
del presupuesto de capital del Ministerio de Educacion, que llegdé a un
75,5% de la ley aprobada. De todas formas, mejoré respecto al 2011,
cuando se habia ejecutado un 67,5% de la ley respectiva. Otro punto
importante es que la ejecucién fue mas pareja a lo largo del afio,
atenuandose la fuerte concentracién de gastos que suele darse en los
ultimos tres meses del afio. El Gréafico N° 2 da cuenta de este proceso.

Grafico N° 2
EJECUCION DEL GASTO PRESUPUESTARIO
SEGUN TRIMESTRE: 2011-2012
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Fuente: DIPRES.

Dentro de los diferentes items de gasto que aparecen en el Cuadro N° 1,
se puede ver que el de mayor crecimiento es el de subsidios y donaciones
(10,1% real), méas del doble de lo que crece el gasto total, Io que evidencia
en forma clara la prioridad que se est4 dando a este tipo de gasto. A pesar
de las legitimas aprensiones que pueden existir en contra de un
asistencialismo creciente, un aspecto destacable es que el actual gobierno
ha logrado cumplir su agenda social en un contexto de disciplina y
austeridad fiscal, aspecto contrario, por ejemplo, a lo que ocurrié en el
anterior gobierno. Efectivamente en éste el gasto en subsidios vy
donaciones creci6 a un ritmo de 14,6% promedio anual, pero en un
contexto en que el gasto total lo hizo a un 10,1% real.
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Un punto menos positivo es el hecho de que el gasto en personal sube un
6,2% real en 2012, en comparacién con una tasa de 2,7% en 2011. Esto
obliga a tener méas cuidado en el aspecto de los beneficios laborales a los
empleados publicos, aunque si la explicacion estuviera radicada en
mayores incentivos al retiro, la situacién seria menos preocupante, ya que
en cierta medida se trataria de un gasto de capital.

Dado que el mejor resultado fiscal efectivo se debio en parte importante a
menores gastos respecto a lo presupuestado, se registr6 también una
disminucion bastante significativa del déficit estructural, que habria sido de
0,6% del PIB el afio pasado, en comparacién con un 1,1% en 2011 y un
1% estimado en septiembre. En lo que va de este Gobierno, el déficit
estructural se ha reducido en 2,4 puntos porcentuales (de 3% a 0,6%), lo
que deja con nulo sustento a las acusaciones de falta de responsabilidad
fiscal que ha hecho la oposicion.

Por dltimo, no puede dejar de darse una mirada a la situacion
presupuestaria del afio en curso. La Ley aprobada supone un crecimiento
del gasto de 5% real, sobre la cifra que se estimd seria el total de gasto en
el afio 2012. Sin embargo, dado que finalmente el gasto resulté inferior a lo
estimado, ejecutar la totalidad del presupuesto aprobado llevaria a un
aumento real del gasto en torno a un 7% real, que frente a un crecimiento
estimado del PIB de 5% este afio, se traduciria en una politica fiscal
bastante expansiva. Esta situacion no seria deseable en el contexto
macroecondmico actual, en que existe una preocupacion fundada sobre el
exceso de gasto interno, un déficit elevado de cuenta corriente y una
tendencia decreciente del tipo de cambio real. Este contexto hace
recomendable una politica fiscal austera durante este afio en curso. Dado
que los ajustes de gasto son dificiles de implementar en un afio electoral,
al menos deberia mirarse como algo positivo el que nuevamente se diera
una sub-ejecucién del presupuesto, como ha sido la ténica de los dos afios
anteriores.

Conclusiones

Finalmente, y contrario a lo que se esperaba hace unos cuatro meses, la
politica fiscal en 2012 termind siendo mas bien contractiva, con un
crecimiento del gasto cerca de un punto porcentual por debajo de lo que
habria crecido la economia. Este es un aspecto muy positivo en el contexto
actual de presiones de gasto y deterioro del tipo de cambio real.
Definitivamente, la politica fiscal esta siendo un aporte a la estabilidad de
la economia.

No sélo los gastos estuvieron US$ 1.000 millones por debajo de lo
presupuestado, sino que también los ingresos resultaron superiores en una
cifra similar. Esto debido a una muy elevada recaudacion de impuestos no
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mineros, a pesar de que la tasa de 1lra. Categoria fue inferior a la de 2011,
lo que lleva a preguntarse si era realmente necesaria la reforma tributaria.
Lo que si constituye un elemento a revisar es lo que esté ocurriendo con el
aporte fiscal de la mineria, tanto privada como estatal. Los mayores costos
de produccién (explicados en parte por la energia) estdn pasando la
cuenta a las arcas fiscales. Parece mucho mas rentable entonces que el
gobierno se preocupe de la eficiencia de CODELCO mas que de subir los
impuestos.

El énfasis en el gasto social se hace evidente al sefialar que el item de
subsidios y donaciones crecié a un ritmo real que mas que duplica el
crecimiento del gasto total. Contrario a lo que se observd en el gobierno
anterior, este gobierno ha logrado cumplir su agenda social en un contexto
de austeridad fiscal.

Por dltimo, y dado que en 2012 hubo finalmente una sub-ejecucion del
gasto presupuestario de 3,7%, si este afio se ejecuta la totalidad del
presupuesto, el gasto total terminaria creciendo cerca de un 7% real, que
no parece para nada deseable en el contexto macroecondmico actual. La
recomendaciéon seria entonces mantener algun grado de sub-ejecucién
también este afio. En definitiva, que el gobierno haga lo que demostré que
sabe hacer con la politica fiscal.

e La politica fiscal en 2012 finalmente contribuyé a la estabilidad
macroeconOmica y a la competitividad, a través de un crecimiento
del gasto bastante inferior a la expansién del PIB.

e En 2012 habria seguido reduciéndose el déficit estructural, a una
cifra estimada de 0,6% del PIB, 0,5 puntos por debajo del
resultado de 2011.

e Por el lado de los ingresos, se mantiene una tendencia muy
positiva de la recaudacion tributaria no minera, mientras que el
aporte de la mineria fue bastante menor a lo estimado. Los costos
de produccién de CODELCO le estan pasando la cuenta a las
arcas fiscales, y hacen urgente buscar mejorias de eficiencia. El
tema energético es clave en este aspecto.

e Dado que se mantiene en la economia chilena una situacion de
exceso de gasto, la mejor contribucion que puede hacer la politica
fiscal en 2013 a un crecimiento estable y sostenible es persistir con
la disciplina de gasto de los ultimos dos afios. En la practica, eso
significa mantener el grado de sub-ejecucion presupuestaria de
ese periodo.




