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Frenar la disminucion de los
ingresos fiscales

El Ciudadano - 25 de marzo de 2014

Frenar la desaceleracion de la economia chilena, el legado del ex ministro de
Hacienda, Felipe Larrain a la Nueva Mayoria, es un tema abordar en el corto

plazo. Cémo mantener el crecimiento sin seguir aumentando la brecha de la

desigualdad el otro desafio.




La administraciéon Piniera finaliz6 en medio de una acentuada desaceleracion de la

economia. La caida en los niveles de actividad se produjo cuando los vientos
externos favorables dejaron de impulsarla, cesaron de estar presentes los aumentos
de inversion publica y privada post terremoto y se consumieron los factores
productivos disponibles generados durante la recesion. Durante todo el periodo la
estimacion de crecimiento potencial de la economia permanecié practicamente
inmodificada. Quedoé al descubierto la reducida magnitud de factores productivos
nuevos generados en los cuatro afos y al desnudo la carencia de una concepcion de
desarrollo que no fuese otorgarle mayores garantias al 1% de la poblacién de mayores
ingresos. El altimo trimestre de 2013 registré un crecimiento de solo 2,7% en doce
meses y la serie desestacionalizada lo hizo en 2,2%. La Encuesta de Expectativas del
Banco Central cifra el crecimiento de los primeros meses de 2014 en un porcentaje
ligeramente superior. En este escenario comenzara a moverse el nuevo gobierno,
que contara con un presupuesto de bajo crecimiento del gasto publico y un creciente
déficit fiscal en la medida que aparece mas lejana la proyeccidon de variacion del
producto realizado para el ano por Felipe Larrain, lo que disminuye los ingresos
fiscales. Es una situacion que se deberia enfrentar por el nuevo gobierno desde el

primer momento.
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En el dltimo trimestre de 2013, el indicador mensual promedio de actividad
econémica del Banco Central creci6 solo un 2,7%, siendo su punto mas bajo
diciembre cuando lo hizo en apenas 2,6%, a pesar de que hubo un dia habil mas que
el mismo mes en el ano 2012. La serie desestacionalizada fue ain més baja, con un
incremento en doce meses de 2,2%. El crecimiento anual descendio a 4,1%, muy por
debajo de las estimaciones efectuadas en la elaboracion del presupuesto, lo que
reduce los ingresos fiscales y lo conduce a la parte baja de la estimacion efectuada
recién en diciembre por el informe de politica monetaria del Banco Central, que cifro
el crecimiento anual entre 3,75% y 4,75%, disminuyéndolo por tercera vez
consecutiva. La desaceleracion fue mayor a las previsiones oficiales, influyendo en
ello, entre otros factores, la politica fiscal restrictiva en aplicacion. La disminuciéon

con relacion al afio anterior alcanz6 a 1,5 puntos porcentuales.

La disminucién en los ritmos de actividad se manifest6 nitidamente en la demanda
interna, que en el tercer trimestre —ultima cifra disponible- crecié solo en 1,3%,
cuando doce meses antes, se expandia sobre el 8%. El freno fue particularmente
notorio en la formacion bruta de capital fijo, es decir en la inversion productiva,
empezandose a manifestar mas claramente en los ultimos meses también la
desaceleracion en el consumo. En diciembre la importacion de estos bienes se
contrajo un 38,4%, la mas grande disminuciéon mensual en los altimos cinco anos, lo
que condujo a una reduccion en doce meses de 4,4%. La disminuciéon promedio en la
importacion de bienes de capital en doce meses fue en el cuatrimestre octubre-enero
de 28,6%. La desaceleracion condujo también a la caida de los ingresos fiscales, que

en el ano se redujeron 1% en comparacion a 2012, por primera vez desde 2009.

El Banco Central, en los antecedentes para su reunion de politica monetaria en
febrero, constaté “que en el cuarto trimestre de 2013 la desaceleracion de la actividad
y de la demanda fue algo mayor a la prevista en el Informe de Politica Monetaria

(IPoM) de diciembre”. Ello como consecuencia “particularmente de una



desaceleracion mas intensa en aquellos sectores relacionados con la inversion”, al
tiempo que el consumo privado continia “con un ritmo de moderaciéon gradual”
(18/02/14). Esta desaceleracion superior a la proyectada llevo al Consejo del Banco
Central a reducir nuevamente la tasa de interés de politica monetaria a 4,25%, en
0,25 puntos porcentuales. En su comunicado adelant6 posibles nuevas bajas. “El
Consejo estima —declaro- que en los proximos meses podria ser necesario agregar un
mayor estimulo monetario para asegurar que la inflacion proyectada se ubique en el
3% en el horizonte de politica”. Mostrando asi preocupacion de que el
debilitamiento economico lleve a disminuir el IPC que en el momento de la reuniéon

se encontraba en cifras anualizadas en 2,8%.

En el cuarto trimestre la producciéon industrial manufacturera, comparada con los
mismos meses del afo anterior, fue negativa. Descendié de acuerdo a las cifras del
INE en 1,5% y las ventas industriales, segin Sofofa, en 3,4%. La produccion
metalirgica metalmecénica, cay6 ain mas, anot6 Asimet, un 9,6%, completando en
diciembre catorce meses consecutivos con indicadores a la baja. La mayor reducciéon
se produjo en las industrias basicas de hierro y acero (-17,1%), que enfrentan una
dificil situacion a nivel mundial. “Las causas de la violenta contracciéon ha estado
principalmente —declar6 Gaston Lewin, presidente de Asimet- (...) en el cierre de
algunas industrias, no es menor el término de una linea completa de CAP (...) y
tenemos una parte importante de sustitucion de produccion local por
importaciones”. Las perspectivas para 2014 siguen siendo negativas. “Esto
principalmente —recalc6é Lewin- debido al cierre de una linea entera de Huachipato,
el cierre de Madeco, todo lo que es manufactura de cafieria; la sustituciéon por
importacion de articulos electrodomésticos (...). La industria metalirgica y
metalmecanica se esta volviendo —agreg6- menos competitiva, por un alza de costos,

entre otros, energia eléctrica” (13/02/14).
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Ello en una economia que viene experimentando un grave proceso de
desindustrializacién, tema no abordado en el programa de gobierno de Michelle
Bachelet, causada en no poca medida por la fuerte apertura de la economia chilena y
la carencia de politicas para estimular su recuperacion. Chile requiere contar con una
politica manufacturera. “Si queremos dar el paso siguiente —senal6 José Gabriel
Palma, académico de la Universidad de Cambridge- hay que pensar como captar
mejor la renta de los recursos naturales, como industrializar el sector exportador
primario, como tener un tipo de cambio més competitivo y estable, y una inversion

publica que le permita a la mayoria tener una educacion y salud civilizada”

(11/02/14).

La Encuesta de Expectativas Econémicas de febrero del Banco Central, construida
con cincuenta estimaciones, proyect6 un incremento de 3,2% en doce meses para el
primer trimestre y un crecimiento promedio en el afio de 3,8%, dos décimas
porcentuales menos que la efectuada en enero. Fue el prondstico mas pesimista
desde diciembre de 2009 cuando se enfrent6 un ano recesivo. De ser asi crecerian en
forma significativa los factores productivos no utilizados. Y se ubicaria 1,1 puntos
porcentuales por debajo de la estimaciéon con que se elaboré el presupuesto. Ello
equivale aproximadamente a US$770 millones menos de recaudacion fiscal,

haciendo crecer el déficit efectivo.
Evolucion del PIB desde 2008

(Fuente: Banco Central. (*): Proyeccion de encuesta de expectativas)

Ao % Ao % Afio %
2008 3,3 2011 5,9 2013 4,1
2009 -1,0 2012 5,6 2014 (*) 3,8
2010 5,8

Los prondsticos de desaceleracion de la economia chilena se encuentra en linea con

las estimaciones para América Latina, indicando asi la incidencia de factores



econdmicos comunes externos. La encuesta de LatinConsensus Forecast de febrero
mantuvo la proyeccion de enero que la region creceria un 2,8%, influyendo en ello el
bajo incremento siempre de Brasil (2,1%), el de Argentina (2,3%) y la contraccion de
0,1% en Venezuela. México, la otra gran economia latinoamericana, se expandiria un
3,4%. El cuadro es atin mas preocupante si se considera que el Banco Central de
Brasil adelant6 la evolucion del producto en la mayor economia regional con cifras
negativas en los dos trimestres del segundo semestre de 2013, -0,21% y -0,17%
respectivamente, con lo cual si se utiliza el poco cientifico mecanismo de determinar
como recesion cuando una economia disminuye dos trimestres consecutivos se
habria caido en ella. Los datos definitivos debe proporcionarlos el Instituto
Brasileno de Geografia y Estadistica, cuyo PIB disminuy6 en julio-septiembre un

0,5%.

Esta es la realidad con que se inicia 2014, contandose con un presupuesto fiscal que
contempla un reducido crecimiento del gasto puablico, que dificulta no solo como se
enfrenta la desaceleracion sino como se atienden las demandas sociales existentes y
problemas profundos de la economia como por ejemplo los elevadisimos costos
energéticos y desarrollar imprescindibles obras de infraestructura. Se plantea, por

tanto, équé hacer?

El Mercurio editorialmente califico al curso tomado por la actividad de “giro
adverso”. Es de opinion que el mercado, a través de la depreciacion de la moneda, “se
estd haciendo cargo de parte del problema. Pero su contraparte — anade
equivocadamente — ha de ser la restriccion en el poder adquisitivo de los salarios y el
consumo”, dando como argumento el peligro de inflacién (10/02/14). En un contexto
de desaceleracion si se “restringe” el poder adquisitivo su curso se acentuaria, lo que
el pais requiere es, al contrario, detener el proceso de debilitamiento de la demanda
interna, adoptidndose medidas para estimularla, particularmente en el plano de la

inversion.



El economista de Gemines Alejandro Fernidndez afirmando “que no hay evidencia de
que la economia (...) pueda entrar en recesion” sostiene que no se justifican medidas
fiscales anticiclicas. Es una vision limitada, politicas de estimulo fiscal solo las
concibe si existe recesion y los recursos con que cuenta Hacienda ve su utilizacion
unicamente en ese momento, como se hizo al finalizar el anterior gobierno de
Michelle Bachelet. Si existe desaceleracion y se produjo especialmente una reducciéon
de las inversiones, que es uno de los componentes de la demanda interna,
obviamente se debe buscar como estimularlas. “Ahi yo creo — expresé Hernan
Frigolett, economista de Aserta — que las inversiones del sector privado deben ser
incentivadas por la via de incrementos de gasto e instrumentos de estimulos”
(10/02/14). Ademas habria que plantearse concretamente objetivos en materia de

inversion publica.
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El programa de Gobierno se propone en cuanto a niveles de actividad econémica “un
incremento estimado en torno al 4% en 2014. Sin embargo — agrega -, a partir del
2015 retomaremos la senda sostenida de crecimiento y en la segunda mitad de la
proxima administracion Chile crecera en torno al 5%, es decir, al nivel de su PIB
potencial”. Ello amerita dos comentarios. Primero, el proceso de desaceleracion en
curso exige que se garantice el crecimiento de 4%, a lo menos en 2014, lo cual no se
puede dejar entregado al mercado. Segundo, en una economia pequena y abierta
como la chilena su tasa de crecimiento esta fuertemente en dependencia de los
vientos externos, cuya direccion es muy dificil preverla acertadamente con tanta
anticipacion. Por lo demaés, en su evolucién la economia chilena no incide, pero debe
adoptar medidas internas para estimular sus efectos positivos o contrarrestar los
negativos. Lo importante no es sefialar un porcentaje de crecimiento a futuro, sino
como lograrlo. De otra manera se puede caer en el mismo voluntarismo que se dio

durante la administraciéon Pinera.



En las primeras semanas de 2014, la volatilidad financiera en los mercados
internacionales acentud la devaluacion del peso, lo cual repercute positivamente en
el sector exportador y mejora la posicion de los productores internos del sector
transable que compiten con bienes importados. Ello revirti6 el proceso devaluatorio
que se vivia y que producia en el comercio exterior los efectos inversos. El Banco
Central en los dos momentos se limit6 a ser un observador, pronunciandose por una

evolucidon cambiaria en que la paridad sea determinada por el mercado.

En enero el pais experiment6 un déficit comercial de US$268 millones, por cuarto
mes consecutivo se redujeron las exportaciones, con relacion al mes anterior, igual
cayeron las importaciones pero a un ritmo menor. El déficit en el primer mes de
2014 no puede explicarse por el largo paro portuario, dado que sus efectos se
produjeron simultineamente en las exportaciones y las importaciones. Eso si
repercuti6 en el monto del intercambio comercial total. Las exportaciones
descendieron en doce meses un 18,9%. Un déficit comercial incide negativamente en

el crecimiento econémico, constituyéndose en otro factor de la desaceleracion.

Fuente: El Ciudadano
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