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Resumen ejecutivo y conclusiones:

El mandato del Comité se centra en estimar el espacio fiscal que puede generar el crecimiento
econdmico en la década que viene. Un Pacto Fiscal también debe considerar elementos adicionales,
como la eficiencia y la calidad del gasto publico, y un disefio cuidadoso del sistema tributario.

El progreso social, en el mas amplio sentido del término, es el propdsito final de las politicas publicas,
y el crecimiento econdmico es una condicidon necesaria, aunque no suficiente, para lograrlo. El
progreso social sin crecimiento es sélo una ilusion. Analogamente, el crecimiento econdmico sin
progreso social tampoco existe en el mundo que conocemos, dado que no es sostenible.

Adicionalmente, el crecimiento econdmico aporta recursos al sector publico para el financiamiento
de sus politicas. El mandato de este Comité es analizar y cuantificar esa relacion.

Para el periodo estudiado, se extendid la proyeccion fiscal de Dipres 2024-2028 hasta 2034,
suponiendo que los ingresos fiscales estructurales crecerian al mismo ritmo del PIB tendencial®. Para
ello, se considero el crecimiento tendencial reportado por el Comité de PIB Tendencial para 2025-
2028, y para 2029-2034 se extrapold la tasa de 2028. En promedio el PIB creceria 2,2% anual durante
2024-2034. El resto son supuestos estdndares para este tipo de ejercicios?.

Con esos supuestos se construyd un escenario A, donde la holgura o espacio fiscal comenzaria en
0,07% del PIB en 2025 y llegaria a 1,7% del PIB en 2034 (alrededor de US $7.500 millones o $6.200
mil millones, todo a precios de 2024).

También se construyd un escenario B, donde se afiade como supuesto para todo el periodo que las
remuneraciones del sector publico y las subvenciones ligadas a estas remuneraciones crecerian en
términos reales a la par con la productividad media de la economia (1% promedio anual). En este
escenario, las holguras fiscales serian negativas entre 2025 y 2028, y alcanzarian 0,90% del PIB en
2034 (alrededor de US $4.000 millones o $3.300 mil millones en monedas de 2024)

Para aquilatar cémo influye el crecimiento en las cuentas fiscales, se realizé un ejercicio donde se
elevd la tasa de crecimiento en 1 punto porcentual anual a lo largo de todo el periodo, bajo los
supuestos del escenario B. En este caso, las holguras adicionales llegarian a 1,76% del PIB en 2034
(aproximadamente US $7.800 millones o $6.500 mil millones). De esta manera, de crecer un punto
porcentual adicional durante los préoximos 10 afos, las holguras fiscales practicamente triplicarian las
del escenario B.

Como conclusion, por cada punto de crecimiento adicional del PIB, habria una holgura extra de 0,16
puntos porcentuales del PIB en el afio. Este pardmetro se utilizd en las estimaciones que se
mencionan més adelante3.

El mandato del Comité incluye estimar el impacto anualizado sobre el PIB y las holguras fiscales de
las medidas procrecimiento contenidas en el Pacto Fiscal. Esto no fue posible en todos los casos. Pero
donde si se hicieron esas estimaciones, el Comité analizé las acciones necesarias para lograr un mejor

Con todo, en un ciclo recesivo, los ingresos fiscales suelen exhibir un sobreajuste a la baja en la entrada, y un sobreajuste al alza en la
salida, y viceversa para los ciclos expansivos. Con la regla fiscal, el ingreso que importa es el ingreso estructural.

2 . . . _

Dentro de los supuestos estandares, la dotacion de personal y muchos gastos y oferta de bienes publicos quedan congelados en el
tiempo, a la espera de conocer su priorizacion futura. Asi, las holguras son la limitacion que tiene el gobierno para priorizar esos gastos
y otros nuevos.

3 por cada punto de crecimiento adicional, los ingresos fiscales aumentarian en 0,24 puntos del PIB, pero la holgura fiscal sélo lo haria
en 0,16 puntos, suponiendo que las remuneraciones y asignaciones ligadas a ellas crecerian segun la productividad media del trabajo
implicita en los datos de la Comision de PIB tendencial.



desempefio. Estas estimaciones deben considerarse como un orden de magnitud grueso, debido a la
elevada varianza que contienen.

El cobre y el litio se tratan en una seccidn especial, por tratarse de actividades que contribuyen a los
ingresos fiscales por vias adicionales a las del resto del sistema productivo. Respecto del cobre, si
bien no se hicieron estimaciones de los mayores ingresos que pueden obtenerse de la expansién de
la produccidn y del aumento de la productividad, el Comité estima que existen espacios importantes
para elevar los ingresos fiscales si se impulsan iniciativas que se han identificado y que pueden
producir efectos en los préoximos afos.

El litio es un mineral abundante en el planeta y varios paises ya son muy activos en este tema. Chile
cuenta con bajos costos de explotacidn y alta experiencia en su produccidn, lo que abre una ventana
de oportunidades para aprovechar durante este periodo de precios elevados. El camino critico es la
rapidez con que el pais se posicione en el mercado mundial, con una produccién significativa y
ambientalmente amigable. Para lograrlo es mas rapido promover inversiones que establecer una
empresa publica actualmente inexistente. De hacerlo bien, el desarrollo del litio podria aportar
recursos adicionales al fisco que, solo a través de los arriendos de Corfo en el Salar de Atacama,
significan mds de US $1.000 millones anuales adicionales a los que se proyectan para el 2028. A esta
cifra hay que sumar la recaudacion adicional del impuesto a las utilidades, el impuesto adicional, el
royalty minero, y el desarrollo de otros salares.

La reduccién de 1 punto en la tasa del impuesto de primera categoria elevaria el nivel del PIB en
0,65%, distribuido a lo largo de 10 afios. Pero el aporte a las holguras fiscales es negativo debido a la
pérdida de recaudacion. El aumento que ha registrado este impuesto desde el afio 2000 le estaria
costando al pais casi 8 puntos porcentuales de menor PIB. Chile fue el Unico pais de la OCDE que
subié este impuesto en ese periodo. 34 de los 37 restantes miembros los bajaron, algunos muy
agresivamente. En la mayoria de esos casos lo hicieron a través de rebajas compensadas (subiendo
otros impuestos). El Comité sugiere estudiar esta opcidn, junto con otros esfuerzos de impacto
simultaneo, como la reduccién de la evasién y las exenciones, y haciendo mas eficiente el gasto
publico.

La depreciacidn semi instantanea del Pacto Fiscal seria transitoria y, por lo tanto, suimpacto también
seria transitorio. De ser permanente, el efecto sobre el nivel de PIB seria de 0,33 puntos porcentuales
adicionales al cabo de 10 afios, pero, al igual que en el caso anterior, generaria holguras fiscales
negativas debido a la menor recaudacién en valor presente.

Los permisos son instrumentos regulatorios imprescindibles para proteger bienes publicos como el
medio ambiente, el patrimonio cultural e histérico, y los asentamientos humanos, entre otros. Sin
embargo, existe creciente conciencia y evidencia respecto a que nuestro ecosistema de permisos es
descoordinado, engorroso y con plazos excesivamente largos (6,6 afios en promedio en los
principales sectores de inversidn analizados). Esa realidad genera costos para la inversién y el
crecimiento, sin necesariamente proteger adecuadamente los bienes publicos que pretende
resguardar. Un acortamiento de un tercio de ese plazo (objetivo planteado por el gobierno para fines
de sumandato) generaria al menos dos efectos econdmicos que fueron cuantificados: 1) un aumento
de la inversion, porque el acortamiento del plazo eleva la rentabilidad de los proyectos. El impacto
estimado es un aumento gradual del PIB hasta llegar a 2,4% al cabo de 10 afios, o un incremento de
la tasa de crecimiento anual de 0,24%. La mayor recaudacion fiscal anual promedio durante esos 10
afos seria de 0,32% del PIB y la mayor holgura alcanzaria a 0,21% del PIB en promedio. Y 2) un
adelantamiento de los ingresos fiscales asociado a proyectos en carpeta y que equivaldrian a 0,23%
del PIB en promedio entre 2026 y 2034.



Por ultimo, se evalu6 el impacto conjunto de construir plantas de energias limpias en el norte y sur
del pais, y su aprovechamiento para la fabricaciéon de hidrégeno verde y sus dos principales
derivados: el amoniaco verde y el e-metanol. La ventaja natural de Chile para generar energias
limpias y baratas es otra ventana de oportunidades. La travesia hasta llegar a producir bienes
exportables no es facil, y requiere un involucramiento activo del Estado para destrabar los multiples
cuellos de botella y fallas de coordinacidn que se avizoran. El éxito en esta gestién podria aportar
holguras fiscales por 0,18 puntos porcentuales del PIB anuales a contar de 2030.

El Comité sélo estimo el impacto de algunas de las 38 medidas procrecimiento contenidas en el Pacto
Fiscal. De cumplirse sélo las medidas analizadas, se generarian holguras fiscales adicionales por un
total de 1,04 puntos porcentuales del PIB hacia 2034. Basandonos en el escenario B descrito mas
arriba, las holguras permanecerian negativas en el corto plazo para aumentar después. En 2034 éstas
aumentarian desde 0,9 a 1,94 puntos porcentuales del PIB.

Es importante alertar que los ingresos fiscales provenientes de medidas procrecimiento tienen
grados importantes de incertidumbre, mientras que los gastos permanentes tienden a ser mas
ciertos. Por lo tanto, un elemento relevante para la sostenibilidad fiscal es considerar un margen
prudencial.

Ademas de las estimaciones sefialadas, el Comité abordd otros temas que guardan relacion con el
crecimiento. Uno de ellos, y quizas el mas urgente, es el del funcionamiento de la politica y las
instituciones, porque las reglas del juego, tan necesarias para el crecimiento y el progreso social, se
hacen desde la politica.

Luego de un prolongado ciclo de alto crecimiento, Chile lleva una década de desaceleracién
sistematica de PIB tendencial bajo gobiernos de distinto signo. El problema es estructural. El
inadecuado funcionamiento del sistema politico, y el subsecuente problema de gobernabilidad, es
una traba central para el desarrollo futuro de Chile y explica en gran medida el mediocre desempefio
de la Ultima década. Las actuales reglas del sistema politico desincentivan la formacién de acuerdos
debido a una excesiva fragmentacién de los partidos y a los bajos incentivos a la disciplina partidaria.
Ello dificulta la adopcidn de buenas politicas publicas.

El Comité también da cuenta de que el crecimiento de las exportaciones reales de bienes y servicios
se ha desacelerado mas rapido que el PIB desde mediados de la década de 2000, y que éstas dejaron
de ser un motor de crecimiento. También da cuenta que en la totalidad de los paises que alcanzaron
el nivel de “economias avanzadas” (definicién FMI), las exportaciones reales fueron un motor de
crecimiento relevante durante al menos 30 aios, sin excepciones. Chile debe hacer los esfuerzos para
que sus exportaciones vuelvan a jugar ese papel de manera persistente.

Otro determinante importante del crecimiento es la productividad ligada al capital humano v,
particularmente, a la calidad de la educacion en Chile. Las brechas y déficits en los aprendizajes de
los nifios en la etapa preescolar y escolar, asi como las deficiencias en capacidades de la poblacion
adulta, generan un costo individual, social, fiscal y de crecimiento que el Comité considera esencial
volver a poner en el centro del debate publico.

Por ultimo, se analiza la participacion laboral femenina en Chile. Se trata de un tema relevante para
el empoderamiento y la libertad econdmica de las mujeres. Y también es relevante para el
crecimiento. En el Pacto Fiscal se mencionan algunas acciones en este sentido, pero cuyo impacto no
se puede medir. Con el propésito de ilustrar los 6rdenes de magnitud, se estima que alcanzar la tasa
de participacion promedio de la OCDE podria elevar el PIB por una vez en 1,8 puntos porcentuales, y
las holguras fiscales en 0,29 puntos porcentuales del PIB.



