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I. INTRODUCCION

Entre comienzos y mediados de los setenta, Chile experimento dos visio-
nes diametralmente opuestas del papel del sector publico en la economia que sus-
tentaron los gobiernos de ese periodo. El régimen de la Unidad Popular (1970-
73) protagonizé una expansion sin precedentes del gasto piblico que originé el
mayor déficit en la historia chilena. Al mismo tiempo, €l Gobierno extendié su
control de la economia mediante nacionalizaciones y expropiaciones, que al final
de su gestion dejaron el sistema bancario y una parte considerable de las activida-
des productivas en manos del Estado.

Desde sus inicios, el gobierno militar emprendié un programa de largo al-
cance para privatizar la mayoria de los activos confiscados por el Estado durante
la administracién anterior, al mismo tiempo que implementaba un fuerte ajuste fis-
cal. Asi, mientras la mayor parte de las otras economias latinoamericanas incre-
mentaban el tamafio de sus gobiernos durante los anos setenta, el sector piblico
chileno avanzaba en la direccion contraria. El déficit fiscal no solo se redujo en
ese periodo sino que incluso se transformé en un superdvit entre 1976 y 1981.

Los déficit publicos reaparecieron en medio de una severa crisis interna-
cional, que, junto con algunos errores de politica econémica, afectaron la econo-
mia chilena a partir de 1982!. Pero éste fue un fenémeno ciclico y, por tanto, tran-
sitorio. Los superavit fiscales reaparecieron en 1987 y se mantuvieron hasta 1997.
A partir de 1998, se vuelven a observar déficit fiscales en la economia chilena.

Junto con un riguroso control sobre el gasto piblico en el periodo 1974-
90, y con un masivo proceso de privatizacién de las empresas publicas, se imple-
mentaron dos reformas tributarias significativas (1974 y 1984), lo que cambid
diametralmente la estructura tributaria en Chile. En efecto, dichas reformas con-
formaron un sistema tributario basado principalmente en el gasto, cuyo eje cen-
tral es el impuesto al valor agregado (IVA).

La llegada de un nuevo gobierno democratico en 1990 produjo algunos
cambios en las finanzas publicas. Por una parte, la tasa de crecimiento del gasto
publico se acelerd. En efecto, el Cuadro 1 muestra que mientras en el periodo
1985-90 el gasto piiblico total del gobierno general crecié en promedio un 1,3%,
en el periodo 199198 dicha cifra llegé a 7,5%° El argumento para incrementar
el gasto publico en estos 1ltimos afos fue que habia ciertos sectores que fueron
postergados durante la administracion anterior, por lo que era necesario dedicar-
les mis recursos, lo que reduciria la probabilidad de eventuales conflictos socia-
les. Por otra parte, se incrementaron los impuestos para financiar los mayores gas-
tos.

"Ver capitulo 2 de este volumen.

2 Entre 1991 y 1998, el gasto piblico total crecié ligeramente menos que el PIB, aunque el
gasto primario (que excluye intereses) crecié en promedio 8,5% por aiio, cifra sustancialmente supe-
rior al crecimiento del PIB.
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Este capitulo estudia la politica fiscal chilena en el dltimo cuarto de siglo y
esboza la agenda fiscal pendiente. Se describe y analiza el proceso de reforma fis-
cal que ha implementado Chile desde los 70 y se evalian sus resultados y conse-
cuencias mas importantes. La seccion II se centra en el ajuste del gasto publico y
la reestructuracion de las empresas publicas en el periodo 1974-81. La primera
reforma tributaria de importancia implementada durante el gobierno militar, que
introdujo el IVA, pilar del actual sistema tributario, se trata en la seccién III. La
secci6n IV revisa los efectos de la crisis de 1982-83 en las finanzas piblicas, cuan-
do luego de varios afos de superivit fiscal reaparecen los déficits y, ademas, se re-
vierte en parte importante el proceso de privatizacién que habia tenido lugar du-
rante la segunda mitad de los 70.

La seccién V analiza la reforma tributaria de 1984, que fue determinante de
la actual estructura tributaria en Chile, especialmente en lo relativo al impuesto al
ingreso. El significativo ajuste al tamafio del Estado, impuestos y gastos, que se
realizé en la segunda mitad de los 80 se analiza en la seccién V1. La seccién VII
revisa las modificaciones tributarias que han tenido lugar en los 90, las que, sin
alterar el espiritu fundamental de las dos reformas anteriores, han introducido nue-
vos clementos en el sistema tributario. La seccion VIII analiza las finanzas publi-
cas en los 90, periodo en que se acelera la expansion del gasto publico. A conti-
nuacién, la seccién IX discute el tema del déficit cuasifiscal, producto de la crisis
de 1982-83 y de la politica de esterilizacion de los flujos de capital que llevé a
cabo el Banco Central en los 90, En la seccion X se discute la agenda fiscal pen-
diente y se entregan algunas propuestas que, en opinion de los autores, ayudarian
a perfeccionar el sistema tributario y la politica fiscal. Finalmente, la seccion XI
contiene las conclusiones.

Cuapro 1
CRECIMIENTO DEL GASTO DEL GOBIERNO GENERAL

Periodo Crecimiento % promedio anual
Gasto Gobierno General PIB

85 - 90 1,3 6,2

91-98 7.5 7.8

Fuente: Direccion de Presupuesto. Ministerio de Hacienda,

II. EL AJUSTE DEL GASTO Y LA MODERNIZACION
DEL SECTOR PUBLICO, 1974-1981

Desde un comienzo, el gobierno militar implanté un conjunto de politicas
econoémicas y reformas institucionales que constituian un enfoque radicalmente
«distinto de los papeles del sector publico y el sector privado. La nueva politica
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se centr6 inicialmente en la estabilizacién de la economia, en que el ajuste del gasto
publico, la reestructuracién de las empresas piblicas y los cambios en la institu-
cionalidad financiera del Estado tuvieron un papel central.

El ajuste del gasto publico

La parte mis importante de las politicas de manejo de la demanda destina-
das a estabilizar la economia fueron las medidas adoptadas para reducir el gasto
publico. El déficit consolidado del sector piiblico, que en 1973 ascendi6 a poco
mis de 30% del PIB?, se consideraba, correctamente, como la mayor amenaza para
la estabilidad?,

En el segundo semestre de 1974, mientras se reducia el déficit, Chile se vio
afectado por un gran deterioro de los términos de intercambio cuando se derrumbé
¢l precio del cobre al mismo tiempo que ocurria el shock petrolero. La caida de
los términos de intercambio llegd casi a 40% entre 1974 y 1975%. En lugar de fi-
nanciarla, las autoridades decidieron hacer un ajuste frente a esta pérdida de in-
gresos e implantaron una nueva contraccion fiscal. El ministro de Hacienda, Jor-
ge Cauas, declar6 en octubre de 1975:

...la inminente crisis de balanza de pagos obligd, sin embargo, a un progra-
ma econémico mds drdstico. Las estimaciones del déficit a comienzos de ario
eran del orden de 800 millones de ddlares, cifra que naturalmente resultaba
imposible de financiar a un pais cuya deuda externa supera los 4.000 millo-
nes de dolares. Habia pues que reducir ese déficit, al mismo tiempo que era
necesario bacer decrecer la inflacién... (Cauas, 1975).

El control del gasto piblico en ese periodo se realizé en base a tres medi-
das fundamentales: la regularizacion del darea de propiedad social, que habia llega-
do a requerir subsidios fiscales del orden de 10% del PIB (Larrain, 1991); la reduc-
cion de la planilla salarial, mediante una disminucion del empleo piiblico y de los
salarios reales; y un fuerte corte de la inversion publica. Asi, la mayor parte de las
325 empresas intervenidas (pero no legalmente expropiadas) fueron devueltas a
sus propietarios en 1974. La eliminacion de los subsidios para estas empresas fue
el elemento singular mas importante del control del gasto, ya que redujo el gasto
publico en cerca de 10 puntos del PIB, lo que equivalia casi a toda la reduccion
de los gastos corrientes consolidados lograda en 1974. La politica salarial del Go-

3 El sector piiblico no financiero incluye al gobierno general y a las empresas publicas. Estas
tltimas contribuian significativamente al déficit global en dicha época. Ver Larrain (1991).

1Ver Informe de la Hacienda Piblica 1973, en Méndez (1979).

* Ver Cuadro 1, en el capitulo 1 de este volumen, para una vision global de los principales
indicadores macroecondmicos de Chile en el periodo 1973-1997.



76 I[.aTransformadﬁu Econdmica de Chile
Frupe LasrAlN B. » RoDRico VERGARA M.

bierno hizo declinar marcadamente la némina salarial en 1973, ya que el ajuste del
salario nominal realizado en octubre de ese ano estuvo muy lejos de compensar
la inflacién pasada y no tomé en cuenta el gran aumento de los precios recién
liberados. Los salarios reales habian empezado a declinar ya en 1973 y en el ulti-
mo trimestre de ese afo alcanzaron niveles muy bajos que persistieron hasta me-
diados de 1976. Y aunque los salarios reales continuaron declinando en 1974 y
1975, la reduccion mas cuantiosa ocurri6 en 1973.

En octubre de 1974 se sustituyo el ajuste ad boc de los salarios por la in-
dizacién formal a la inflacién pasada, pero axin asi el Gobierno continu6 actuando
discrecionalmente. Por ejemplo, el ajuste de julio de 1975 disté mucho de igua-
larse a la inflacién pasada, y la autoridad modificé mas tarde la periodicidad de
los ajustes. Ademas, continué calculando la inflacion en términos del IPC oficial,
que subestimé considerablemente la inflacién en 1972, 1973, 1976, 1977 y 19785,
A partir de la segunda mitad de 1976, la declinacion de la inflacién y la mecinica
de la indizacién permitieron que los salarios reales crecieran a la par de la recu-
peracion de la economia.

La reducci6n del empleo publico en 1974 y 1975 reforzé el efecto salarial,
ya que mis de la tercera parte de los empleados piiblicos perdié su empleo en
1974 (Cuadro 2). S61o una parte de esta declinacion era imputable a la privatiza-
cion de las empresas estatales. La declinacion se debio en su mayor parte a las
medidas tomadas para mejorar la eficiencia de las empresas publicas restantes y
para eliminar lo que se consideraba empleo redundante en el gobierno general’.
En total, la némina salarial del sector publico bajé de un promedio cercano a 19%
del PIB en el periodo 1970-1972 a menos de 12% en 1981.

CuaDrO 2
SALARIOS REALES Y EMPLEO DEL SECTOR PUBLICO

Salarios Reales Empleo
Gobierno Organismos Empresas Sector Piblico

Central Descentralizados Priblicas (miles)

1970 100,00 100,00 100,00 767,62
1971 119,80 114,00 101,59 842,78
1972 144,01 147,24 126,18 871,75
1973 89,56 82,29 8192 870,69
1974 n.d. 71,68 70,77 552,59
1975 nd. 73,09 64,90 590,63
1976 nd. 74,50 69,70 604,00

Fuente: FMI, Instituto Nacional de Estadisticas y Cortés y Sjaastad.(1981).

& Ver Cortizar y Marshall (1980)
7 El empleo de las empresas publicas ascendia a 5,6% de la fuerza de trabajo en 1973 y a 3,2%
en 1979. J
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La tercera gran tendencia del periodo 1974-1981 fue la reduccién profun-
da y sostenida de la inversi6n piblica. En realidad, la formacion de capital publi-
co aumento en 1974 sobre el nivel del afo anterior (casi 3 puntos del PIB), a me-
dida que el Gobierno trataba de compensar la débil demanda privada con
programas de vivienda y de obras publicas. La mayor parte de la declinacién de
la inversion se debi6 al tratamiento de shock de 1975, que redujo este componente
del gasto publico en casi 40% real en ese afio. La inversion pablica continué una
declinacion gradual, como resultado no sélo de la contraccién econdmica de 1975
sino también de la politica econémica oficial de mercado libre que trataba de de-
legar las decisiones de inversion en el sector privado.

Dentro de la politica general de austeridad fiscal, el gasto corriente fue mis
rigido que la inversion. Aunque la némina salarial bajé considerablemente en
1975, los pagos de seguridad social y otras transferencias al sector privado crecie-
ron en cerca de 40% en términos reales respecto al ano anterior. Durante la rece-
sion, el Gobierno debi6 aumentar el gasto en subsidios de desempleo y otros pro-
gramas de emergencia.

La evolucion del gasto de defensa en Chile durante ese periodo merece un
comentario especial. Las fuentes oficiales internas informan que el gasto en este
item baj6 1% del PIB entre 1975 y 1976, y luego permanecié notablemente esta-
ble, entre 3,4 y 3,9 puntos del PIB. Sin embargo, estimaciones independientes del
Instituto Internacional de Investigaciones para la Paz de Estocolmo (SIPRD) y
de Scheetz (1987) revelan una situacion diferente, tal como se muestra en el Cua-
dro 3. Aunque las dos ultimas fuentes no coinciden en sus cifras para el periodo
1970-1978, después se asemejan mucho (1979-1983). El gasto en defensa, de acuer-
do con estas fuentes, es mas del doble que lo indicado por las cifras oficiales. La
divergencia deriva en parte de diferencias en la cobertura. Por desgracia es muy
dificil conciliar estos datos, pues es bien sabido que no todos estos gastos se pu-
blican, por razones de “seguridad nacional”. Es probable que la tendencia ascen-
dente del gasto en defensa de 1978-1979 se haya relacionado con la disputa con
Argentina por las islas de Picton, Nueva y Lennox, en el Canal de Beagle, que casi
desembocé en una guerra en diciembre de 1978. Lo sorprendente en los datos
de las fuentes privadas es que una vez que se enfrio la disputa con la Argentina,
¢l Gobierno mantuvo sus gastos de defensa a un elevado nivel, incluso incremen-
tandolos como proporcion del PIB.

La reestructuracién de las empresas publicas

En un comienzo se eliminaron las franquicias tributarias y arancelarias de
que gozaban las empresas publicas. Asimismo, se prohibié al banco central finan-
ciar directa o indirectamente al fisco, lo cual incluy6 a las empresas del Estado.

Otros cuatro hechos ejercieron también una influencia decisiva en los in-
gresos de estas empresas: el proceso de privatizacion, un cambio en los principios
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Cuapro 3
GASTO EN DEFENSA EN CHILE
(Porcentaje del PIB)

Fuentes Internas SIPRI Scheetz
1970 n.d. 20 44
1974 4,6 4,6 7.9
1975 4,6 3.9 87
1976 36 3,5 5.6
1977 3.9 3.5 6,4
1978 38 4,1 6,2
1979 36 6,2 6.4
1980 34 74 7.2
1981 i 3.5 6,4 71
1982 39 88 83
1983 36 9.8 68

Fuente: Larrain (1991).

de la administracion, la modificacion de las reglas de formacion de los precios y
los sucesos en el mercado mundial del cobre.

La privatizacion mejoro las recaudaciones gubernamentales en el corto pla-
zo,aunque el valor de las ventas de empresas ascendio en promedio apenas a 3,6%
de los ingresos tributarios en el periodo 1974-1981, mucho menos de lo que sue-
le creerse. Esta participacion declind de cerca de 10% en 1974-1975 a 0,3% en
1982. Sin embargo, como senalan Hachette y Liders (1987), dado que estos in-
gresos no se invirtieron en activos generadores de flujos, el efecto de la privatiza-
cion en las recaudaciones piblicas fue negativo en el largo plazo®.

Los principios de administracion de las empresas estatales se modificaron
radicalmente después de 1973. En general, se asigno a los administradores la res-
ponsabilidad de obtener su propio financiamiento y ya no se les permitié que sim-
plemente transfirieran los déficit al Gobierno. Mas importante ain fue que se les
ordeno explicitamente que hicieran de la maximizacion de utilidades su principio
orientador, tratando de lograr que las empresas estatales se comportaran mas bien
como compaiias privadas. Un ejemplo de esta transformacion fue la reorganiza-
cion de los servicios usados por las empresas publicas; con el nuevo sistema mu-
chos de los servicios que antes se proporcionaban internamente empezaron a
contratarse con empresas privadas.

La maximizacion de utilidades tenia como contrapartida la liberalizacion de
los precios, y muchas empresas publicas pasaron a determinar sus precios en base

# Para un anilisis detallado de todo este proceso, ver el capitulo 4 de este volumen.
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al costo marginal. Asi, los ajustes de precios fueron particularmente dristicos en
1974. Las tarifas eléctricas aumentaron mas de 500%; los servicios postales, casi
700%; los servicios telefonicos, 100%; y los diversos combustibles variaron desde
150% (la gasolina) hasta 300% (el gas). Con ello se eliminé el subsidio masivo que
estaba detrds de los grandes déficit de las empresas publicas en el periodo ante-
rior. En general, los ajustes de precios de 1974 recuperaron el terreno perdido
entre 1970 y 1973. En el caso de los combustibles, se siguio el incremento de los
precios mundiales. Estos ajustes hicieron que las ventas de bienes y servicios de
las empresas estatales aumentaran en 9 puntos del PIB en 1974, tendencia que con-
tinué en 1975, cuando se anadié otro 5% del PIB a los ingresos fiscales.

La gran mineria del cobre merece especial consideracion, dada la depen-
dencia de los ingresos publicos de este metal. El sistema de tipos de cambio muil-
tiple que prevalecio en Chile hasta fines de 1973 discriminaba fuertemente a las
grandes compaiiias del cobre, que tenian que usar el tipo de cambio mas bajo de
la escala para convertir los ingresos de sus exportaciones a moneda nacional. La
devaluacion y unificacién cambiaria de octubre de 1973 dio un gran impulso a las
empresas del cobre, que se unio al aumento de su precio en el mercado mundial
a comienzos de 1974. El efecto combinado fue un aumento de casi 10 puntos del
PIB en las ventas de la gran mineria. Pero la bonanza dur6 poco. Los precios del
cobre se derrumbaron en la segunda mitad de 1974 y permanecieron deprimidos
durante la mayor parte del periodo 1976-1981. Asi, los ingresos de la gran mine-
ria bajaron abruptamente entre 1974 y 1977 y permanecieron bajos hasta el final
de la década. En 1981, el precio del cobre volvié a bajar dristicamente, lo que
afect6 otra vez las finanzas de CODELCO, la compaiia estatal del drea. Los impues-
tos pagados por las grandes compaiiias cupriferas bajaron en 8 puntos del PIB entre
1974 y 1981.

En suma, la combinacion de privatizacion, contraccion del gasto y aumen-
to de la recaudacion disminuyo el déficit del sector publico consolidado desde
poco mas de 30% del PIB en 1973 hasta s6lo 2% del PIB en 1975, lo que constitu-
ye un ajuste notable, aunque ciertamente no exento de costos. En 1976, el déficit
se convirtié en un superivit de 4 puntos del PIB. Este comportamiento superavi-
tario durd seis afios, hasta la crisis de 1982 (ver Cuadro 4).

La nueva institucionalidad financiera del estado’
En 1975 se produjo un cambio de radical importancia en la institucionali-
dad financiera del estado. Nos referimos a la ley orginica de administracion finan-

ciera del estado (D.L. 1263), cuyas bases quedaron mas tarde incluidas en la Cons-
titucion de 1980.

? Para un andlisis mis detgllado de la institucionalidad presupuestaria ver Vial (1997).



CUADRO 4
SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO (SPNF)

1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984

A. GOBIERNO GENERAL

Ingresos Corrientes 316 328 29,1 236 303 349 373 386 332 325 329 321 299 27,7 287
Ingresos Tributarios 185 178 154 158 204 242 236 229 218 205 208 205 195 196 210

Resto 130 150 13,7 78 99 107 137 158 114 120 121 116 104 81 78

Gastos Corrientes 253 322 33,0 260 263 276 310 330 267 248 245 266 319 305 307
Ahorro Gobierno 63 06, 39 25 39 74 63 56 66 77 84 55 20 28 20
Ingresos de Capital 36 30 29 22 19 16 01 H5 08 07 03 01 18 =19 %07
Gastos de Capital 63 R TAE 745 5BE I874 U557 31 42 . BSE 329 26= =251 21 21 £23
Superivit Gobiermno 356 985141 -108° 66 500 -3]1 05 % 22+ 52° 55 29 23 (31 .35

B.- SUPERAVIT EMPRESAS PUBLICAS 32 55 -104 200 12 20 09 05 07 04 06 -21 -11 00 08

C.- SUPERAVIT SPNF 67 -153 245 305 -S54 -20 40 04 16 48 61 08 34 30 43
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CuADrO 4 (Continuacién)

SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO (SPNF)

1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999
A. GOBIERNO GENERAL
Ingresos Corrientes 2861 282 284 269 270 242 243 247 246 243 249 255 252 244 239
Ingresos Tributarios 2075 194 197 167 164 157 178 186 195 188 184 199 195 194 186
Resto B98 88 B7R 1020 1068 RES: 65 V61 o 512 558 650 5,05 ¥RE BS5,0. w55
Gastos Corrientes 29:557 27,30 26,1 21,10 197 193 197 191 | 195 1900 18,1 191 1%2 20,5 218
Ahorro Gobierno 094" 09 23 58 73 49 46 56 51 53 68 64 60 39 21
Ingresos de Capital 039 09 12 27 21 13 1,1 L1 - 094 08" 08 06 =06 506 - 06
Gastos de Capital 3,1 3,6 4,2 4,6 4,0 3.1 34 4,1 4,1 42 38 4,5 4,5 4.7 4,8
Superivit Gobierno 3,65 -1,8 07 39 5.4 31 23 2,6 1,9 1,9 3,8 2,5 7| 02 -21
B. SUPERAVIT EMPRESAS PUBLICAS Lo6 03™ 05 58 41 JoS 00 0348 025 044 008 05 LT -1 01
C. SUPERAVIT SPNF 2599 208 028 1028 #1.3 F3S 23 295 21 238 381 200 10, 513 23

n.d.= no disponible,

Notas: (1) Cifras de ingresos incluyen ¢l Fondo de Compensacion del Cobre. (2) Los ingresos por concepto de Seguridad Social se incluyen en el

item «Restor de los ingresos corrientes.
Fuente: Larrain (1991) y Direccion de Presupuestos (niimeros varios).

Memo:

1987

1988

1989

1990 1991

1992

1993

1994

1995

1996

1997

1998 1999

Fondo de Compensacion del Cobre:

0,5

3,0

38

23

0,7

03

0,2

0,2

03

0,1

0,5

0,7
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Esta ley ordena la administracion presupuestaria en Chile definiendo la co-
bertura del sector piblico asi como las responsabilidades de los poderes Ejecu-
tivo y Legislativo en esta materia. En sintesis se entrega al Ejecutivo el poder ex-
clusivo de proponer gastos y de estimar los ingresos piiblicos. El Legislativo, por
su parte, s6lo puede aprobar o rebajar el gasto. La aprobacion del presupuesto por
parte del Congreso debe ocurrir dentro de plazos bastante estrictos establecidos
por la ley. En este sentido la responsabilidad por la administracion de las finanzas
publicas recae exclusivamente en el Ejecutivo. Asimismo, se provee de cierta fle-
xibilidad a este poder para la ejecucion presupuestaria.

Solo se puede comprender el extraordinario desempeiio de las finanzas
publicas chilena desde mediados de los 70 a partir del anillisis de esta ley. En efecto,
previamente las responsabilidades por la administracion de las finanzas publicas
estaban diluidas, lo que jugé un rol clave en llevar el déficit fiscal a niveles incon-
trolables. En cierta forma podria decirse que el prudente manejo de las finanzas
piiblica en nuestro pais estd sostenido en una adecuada institucionalidad.

III. LA REFORMA TRIBUTARIA DE 1975

Las primeras medidas tributarias tomadas por el gobierno militar desde el
ultimo trimestre de 1973 fueron parciales dentro del contexto del sistema tribu-
tario existente. Dado el objetivo de elevar la recaudacion fiscal, el Gobierno ajus-
to los valores de las propiedades e implanté un impuesto a la riqueza de una sola
vez. Estas medidas se reflejaron en un aumento de la recaudacion del impuesto a
la propiedad durante 1974 y 1975. También se incrementaron los impuestos al
ingreso de las personas en los tramos superiores de la escala, mientras se mantu-
vieron las tasas para quienes ocupaban los tramos mis bajos. Asi, Ia tasa marginal
mis alta se elevé de 65 a 80%. También se elevo el impuesto a las transacciones.

La recaudacion de los impuestos directos e indirectos aumenté en mas de
4 puntos del PIB durante 1974. Ello respondio a tres razones principales: 1a caida
de la inflacién, que operaba por medio del efecto Olivera-Tanzi revertido'®, la mo-
derada recuperacion de la actividad econémica tras la recesion del afo anterior, y
el aumento de las tasas impositivas.

Sin embargo, estas medidas tributarias eran solo temporales, ya que el Go-
bierno buscaba también una gran reforma fiscal cuyos objetivos eran mucho mas
amplios que un mero incremento de la recaudacion del sector publico. Las de-
claraciones oficiales criticaban acerbamente la estructura fiscal existente, conside-
rindola injusta por razones €ticas ¢ ineficiente en cuanto a la asignacion de los
recursos. Esta reforma finalmente llego el ultimo dia de 1974 y fue implantada

19 F] efecto OliveraTanzi establece que el valor real de la recaudacion cae al aumentar la in-
flacidn, dado el rezago entre el momento en que se devengan los impuestos y ¢l momento en que s¢
recaudan. Al caer la inflacién, la recaudacion aumenta por la reversion de este efecto.
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en 1975. Estaba basada en tres elementos principales: corregir los efectos infla-
cionarios, implantar el IVA y eliminar los regimenes especiales.

Hasta antes de la reforma, el sistema tributario consideraba sélo parcialmen-
te los efectos de la inflacion. La reforma de 1975 institucionalizé una correccién
de los activos, pasivos y utilidades de las empresas, a fin de reflejar adecuadamente
las mismas y gravar las utilidades reales mas bien que las nominales. Se indizaron
también a la inflacion los tramos de ingreso individuales. En general, todas las obli-
gaciones y todos los créditos que se tenian con el Fisco empezaron a expresarse
en una nueva unidad de poder de compra constante, la Unidad Tributaria.

Se modificé fundamentalmente la tributacién indirecta, sustituyendo el im-
puesto al valor total de cada transaccion por el IVA, fijado inicialmente a una tasa
de 20% que supuestamente mantenia la carga similar a la del antiguo impuesto a
las ventas. El IVA se convirtié en el centro del sistema tributario. Como declarara
€l ministro Cauas,”...el Impuesto al Valor Agregado, esencia de la tributacion indi-
recta a implantar en 1975, serd la herramienta que conduzcea a una coordinacion
y armonizacion de la parte tributaria con las demas herramientas de politica eco-
nomica anunciadas en las diferentes dreas”™ (Cauas, 1974, pp. 121-122). El IVA tie-
ne muchas ventajas sobre el anterior impuesto a las transacciones. En particular,
evita el efecto en cascada en los precios y elimina los incentivos artificiales para
la integracion vertical de las empresas a fin de evitar el impuesto a las transaccio-
nes. Es tambi€én mas eficiente en términos del control de la evasion a través de la
autosupervision. Con el IVA, todo productor intermedio obtiene un crédito igual
al IVA pagado sobre la compra de insumos, que se deducia del IVA cargado en sus
ventas. A principios de 1977, este impuesto se extendi6 a los servicios'!.

Finalmente, la reforma elimind la mayoria de los tratamientos especiales y
simplificé el sistema tributario. “Podemos afirmar, sin exagerar, que el régimen tri-
butario general constituye ahora la excepcion, mientras que los regimenes de ex-
cepcién constituyen la regla general”, declaraba el ministro Cauas'?, en referencia
al sistema tributario anterior a la reforma.

La reforma tributaria fue responsable de gran parte del incremento de re-
caudacién que la sigui6, particularmente en 1975, cuando se avanzé poco en el
frente inflacionario'®. En efecto, la recaudacién aument6 en mis de 3 puntos del
PIB entre 1974 y 1975 (Cuadro 4), fundamentalmente por el nuevo IVA y —en me-
nor medida— por los cambios en el impuesto a la propiedad. En el resto de di-
cha década la recaudacién tributaria del gobierno general (excluyendo seguridad
social'¥) cae como porcentaje del producto, bisicamente, por una disminucién en

11 yVéase un anilisis completo del IVA en Marcel (1986).

12 Cauas (1974), p. 122. También hacen esta observacion Foxley, Aninat y Arellano (1979), y
Arellano y Marfin (1987).

13 La inflacién apenas vario. Bajo de casi 369% en 1974 a solo 343 % en 1975.

" Los ingresos por seguridad social aumentaron desde 3,1% del PIB en 1974 a 5,6% en 1980,
El incremento mis significativo se produjo en 1979, cuando ¢l Gobierno inicié grandes reformas en el
sistema existente (véase la seccion siguiente).
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los impuestos directos. Asi, los impuestos directos reducen su participacién en la
recaudacion tributaria global, mientras que los impuestos indirectos la incremen-
taron, reflejando su mayor importancia en el nuevo sistema tributario.

La eficiencia del sistema tributario aumentd notablemente después de la
reforma de 1975: la correccion de la inflacién, la sustitucion del impuesto a las
transacciones por el IVA y la eliminacion de la mayoria de los tratamientos espe-
ciales fueron pasos muy positivos. Es cierto, sin embargo, que la base de la recau-
dacion se concentro cada vez mas en los impuestos indirectos, en particular el IVA,
que algunos consideran regresivos'®. De alguna forma primé la visién de que los
impuestos son una manera muy ineficiente de redistribuir ingresos'® y que lo 6p-
timo es un sistema tributario lo menos distorsionador posible. La redistribucion,
por su parte, debia venir por el lado del gasto piiblico'’. La reforma de 1975 tam-
bién redujo el impuesto al ingreso de las empresas, reforzando el peso del IVA
dentro de la estructura tributaria.

IV. LA CRISIS ECONOMICA Y LAS FINANZAS PUBLICAS

La depresién de 1982-83 tuvo un efecto devastador en las finanzas publi-
cas, pero el impacto recesivo fue solo parte del problema. Hubo al menos otros
cuatro acontecimientos de gran importancia para el sector publico durante el pe-
riodo 1981-85: la reforma previsional de 1981, la socializacion de la deuda priva-
da, la reforma tributaria de 1984 y las privatizaciones de 1985-89. En esta seccion
se analizan los dos primeros hechos (aunque la reforma previsional se analiza en
mas detalle en el Capitulo 11). En la seccién que sigue se analiza la reforma tri-
butaria de 1984, mientras que Hachette (capitulo 4 de este volumen) realiza un
detallado estudio de las privatizaciones.

Crisis, recaudacién y gasto publico

La crisis economica devasté los ingresos fiscales, que declinaron alrededor
de 17% en términos reales, a causa del descenso generalizado de los impuestos
directos e indirectos. Los impuestos al ingreso y los aranceles de importacion fue-
ron los mas afectados; los impuestos de la mineria del cobre se deterioraron me-
nos porque las devaluaciones de la segunda mitad de 1982 dieron algiin respiro a
las exportaciones.

En 1983, los impuestos al ingreso continuaron su tendencia descendente,
llegando a menos de 3% del PIB, su nivel mis bajo en varias décadas. Los ingre-

'S En virtud de que los pobres consumen una mayor porcion de su ingreso, los impuestos in-
directos representan una mayor proporcion de ese ingreso por comparacion con lo que ocurre en los
niveles de ingresos mis altos.

16 para evidencia en esta materia ver Tanzi (1996).

17 Ver capitulo 13 de este volumen.
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sos de las empresas publicas que producian bienes comerciables se recuperaron
algo en ese afo, impulsados por la devaluacion real de la moneda. Esta recupera-
cion se observo particularmente en CODELCO, donde una ligera alza de los pre-
cios del cobre reforzo el efecto de la devaluacion.

El gasto del sector publico siguié un comportamiento muy similar al de la
depresion de 1975. La inversion y los salarios reales fueron especialmente afecta-
dos. Los gastos de capital bajaron mas de 20% real; la mayor parte de esta reduc-
cién ocurri6 en el gobierno general. Por otra parte, los gastos corrientes aumen-
taron durante 1982 en mas de 5 puntos del PIB (aunque bajaron en términos
reales), debido sobre todo a las transferencias y los subsidios otorgados al sector
privado. Este efecto significé que el gasto total del gobierno general se incremen-
tara desde 29% del PIB en 1981 a 34% del PIB en 1982 (Cuadro 4).

A partir de 1981, el gasto corriente fue decisivamente influido por el servi-
cio de los intereses de la deuda publica, particularmente los de la deuda externa,
que pasaron de 1,4% del PIB en ese afio a 5,7% en 1985. Esto se debié a varios
factores: la gran alza de las tasas de interés internacionales, la depreciacién real de
la moneda nacional y el incremento de la deuda piblica externa desde 1982. Los
pasivos externos del sector publico no financiero aumentaron mas de US$ 1.500
millones en el periodo 1982-85. Una razén importante era que el sector privado
perdi6 el acceso a los préstamos extranjeros voluntarios, de modo que la mayoria
de los créditos nuevos eran contratados por el sector publico, un cambio al que
contribuyeron la Tesoreria General de la Republica y las empresas estatales.

Los pagos de intereses se convirtieron en el componente mis rigido del
gasto publico. Cuando ellos se elevaron, casi todo el ajuste de 1982 y 1983 se rea-
lizé por medio de la némina salarial, contrayéndose tanto los salarios reales como
¢l empleo publico. Nétese que un aumento del gasto publico puede ir de la mano
con una politica fiscal contractiva durante una crisis de la deuda externa. Sila
mayor parte del aumento de los gastos publicos es resultado de los pagos de inte-
reses de la deuda externa, mientras que bajan los componentes internos del gas-
to, se hace inevitable esta aparente paradoja.

La reforma previsional y el déficit fiscal

La reforma previsional de 1981, analizada en detalle por Acuiia e Iglesias
en este volumen, creé un nuevo sistema de cuentas individuales en el que los afi-
liados capitalizarian su ahorro previsional en cuentas individuales bajo la adminis-
tracion de instituciones privadas (AFP). Ante la posibilidad de optar, 1.100.000 tra-
bajadores —casi el 70% de los afiliados al sistema antiguo de reparto— se
traspasaron a las nuevas instituciones privadas de reciente creacion.

Los efectos de la reforma en las finanzas publicas fueron significativos. El
Cuadro 5 presenta la evolucion de los aportes, los pagos y el déficit del sistema
previsional estatal durante el periodo 1975-1985. Entre 1975 y 1978, los aportes
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fueron del orden de 3,5% del PIB, mientras que los beneficios (pagos) superaron
el 6% de dicha variable. A principios de 1979, se uniformé la edad de jubilacién
en 60 afos para las mujeres y 65 para los hombres. Este cambio explica en parte
el considerable aumento de los aportes al sistema entre 1979 y 1980, cuando el
déficit del sistema bajé a solo 1,7% del PIB.

La reforma de mayo de 1981 arroj6 una carga considerable al sector publi-
co. Su efecto directo mas importante fue la caida de ingresos del sistema de re-
parto con el cambio de sus afiliados al nuevo régimen de capitalizacion. Al mis-
mo tiempo, sin embargo, aumentaron los compromisos fiscales, debido a
que quienes decidieron pasarse al nuevo régimen tenian derecho al Bono de Re-
conocimiento, que representaba una estimacion de sus aportes anteriores. Este
bono vencia a la edad de jubilacién, fecha en que el Gobierno debia pagarlo en
efectivo.

La combinacién de mayores gastos y menores ingresos generados por la
reforma aumento6 significativamente el déficit del sistema estatal de reparto, que
entre 1980 y 1982 creci6 significativamente hasta llegar a 8,2% del PIB. Asi, el au-
mento del déficit previsional explicé casi totalmente ¢l cambio de signo ocurrido
en las finanzas puiblicas entre 1981 y 1982 (ver Cuadros 4 y 5). Ademis, el monto
de dicho déficit entre 1982 y 1985 fue mayor que el déficit del gobierno gene-
ral'®, Esto significa que el resto del sector piiblico tenia un superivit que cubrié
los costos de la reforma previsional.

Es claro que esta reforma no habria sido posible sin un radical ajuste pre-
vio en el sector publico. Lo que no previeron las autoridades fue que esta ten-
sion sobre las finanzas publicas se sumaria a la depresion de 1982-1983.

La carga publica de la deuda privada

Tras la intervencion bancaria de enero de 1983, las autoridades esperaban
que los bancos extranjeros se alinearian con otros acreedores para recuperar lo
que pudieran de los casi US§ 4 mil millones de deuda externa de los bancos in-
tervenidos y cerrados. Sin embargo, los bancos extranjeros no estaban dispuestos
a ello y los negociadores chilenos no pudieron imponerlo. Como resultado de las
intervenciones, el Gobierno absorbié USS$ 360 millones de la deuda de dos ban-
cos cerrados y también garantizé el resto de la deuda externa del sector financie-
ro privado a medida que ésta iba venciendo, sin lograr compensacion'®. Finalmente,
el Estado no tuvo que hacer efectiva su garantia a las deudas privadas. Sin embar-
g0, ¢l sector publico asumié en la prictica una parte considerable de las obliga-

% Excepto en 1983, cuando ambos déficit son similares,
19 Mis tarde, en la ronda de negociaciones de 1985, el Gobierno obtuvo de los bancos extran-
jeros, por su garantia, una comision de 1,2% del valor presente de la deuda.
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CUADRO 5
PROGRAMA DE SEGURIDAD SOCIAL ESTATAL
(Porcentaje del PIB)

Aportes Pagos Déficit
1974 3.1 6,2 3.1
1975 34 4,6 1,2
1976 34 6,2 28
1977 37 6,7 3.1
1978 37 6,9 32
1979 53 7,0 17
1980 5.6 73 1,7
1981 4,1 82 4,1
1982 25 10,8 82
1983 23 98 7.5
1984 24 10,1 7
1985 211 9.0 6,9
1986 21 8,7 6,6
1987 1,9 8.0 6,1
1988 17 7.2 5,5
1989 1.9 6,9 >4
1990 1.9 6,9 5,0

Fuente: Marcel y Arenas (1991).

ciones de la deuda del sector privado, mediante diversos tipos de programas de
apoyo a la deuda, sin lo cual se habrian hecho efectivas sin duda las garantias es-
tatales. Los programas mas importantes de apoyo a la deuda para las institucio-
nes financieras y los deudores privados fueron:

D

if)

El tipo de cambio preferente para los deudores en délares del sistema fi-
nanciero, en vigor desde agosto de 1982 hasta diciembre del 1986. En vir-
tud de que la mayor parte de la deuda externa privada de Chile se contra-
té6 por medio de los bancos, las autoridades decidieron apoyar de esta
manera a los clientes de los bancos, lo que era también una forma directa
de ayuda a los bancos. Con este programa el subsidio empezo en alrede-
dor del 20% del tipo de cambio oficial y llegé a 40% en 1985. Las estima-
ciones del valor total de la transferencia para los deudores a través de este
programa llegan a US$ 3 mil millones (Arellano y Marfin, op.cit.).

El sector publico, por medio del Banco del Estado, asumié deudas directas
por US$ 360 millones en préstamos provenientes de dos de los bancos li-
quidados (BUF y BHC), tras la intervencion financiera de enero de 1983.
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Como los activos de estas instituciones tenian escaso valor, la mayor parte
de esta suma represento una pérdida neta para el sector piblico (aunque
no para el Banco Central, como en los otros programas). Se debe recordar,
por otra parte, que ya en 1981 el Banco Central habia desembolsado mon-
tos importantes producto de la liquidacion de cuatro bancos y cuatro finan-
cieras. El rescate de los depositantes se hizo por medio de préstamos de
urgencia canalizados por el instituto emisor.

iii)  Los deudores “productivos” nacionales reestructuraron el 20% del total de
sus deudas con el sistema financiero a tasas de interés subsidiadas. Estas
operaciones ayudaron a los bancos, mejorando sus carteras de préstamos.

iv) El mecanismo de la “cartera vendida” (por medio del cual los bancos po-
dian vender sus préstamos mis riesgosos al Banco Central con una obliga-
ci6n de recompra) no s6lo era un instrumento para proporcionar a los ban-
cos nacionales un plazo mayor para distribuir las pérdidas del colapso
financiero. También entrafiaba un subsidio implicito, porque los activos que
sustituyeron los préstamos mis riesgosos en las carteras de los bancos (pa-
pel del Banco Central) rendian una tasa de interés mayor que los pasivos
correspondientes, representados por las obligaciones de recompra.

Eyzaguirre y Larranaga (1990) estiman el costo total de los programas de
apoyo en cerca de US$ 7.000 millones, en moneda de 1990%°. Este monto, a su
vez, corresponderia al pagaré que el Fisco entregd en 1988 al Banco Central como
compensacion por su participacion en los programas de rescate luego de la cri-
sis. Se debe destacar que este saneamiento en el patrimonio del instituto emisor
era indispensable si se queria dictar su ley de autonomia®!. En todo caso las con-
diciones financieras de dicho pagaré (devengo de LIBOR + 0,5%, pero solo pago
de un 2%, capitalizindose el resto) significaron un valor presente bastante inferior
al monto antes sefialado. Un resumen de los montos involucrados en las princi-
pales operaciones cuasifiscales se encuentra en el Cuadro 6.

La fuente principal de financiamiento eran préstamos externos (cerca de
75%); el resto provenia de la emision de deuda interna. El senoreaje desempen6
un papel muy secundario en el financiamiento del Banco Central. Todas estas obli-
gaciones restringieron significativamente la posicion financiera del sector piblico
por mis de una década.

 Estos autores hablan, ademds, de otros US$ 2.500 millones de pérdidas del Banco Central a
causa de la misma crisis, pero que no formaron parte directa de los apoyos a la banca o a los deudo-
res, Corresponderian al costo para el instituto emisor de los denominados swaps (compra de divisas
con pacto de recompra a una tasa de cambio prefijada en un periodo de fuertes devaluaciones), y a
las pérdidas cambiarias producto de su nueva posicion deudora en moneda extranjera en dicho am-
biente de devaluaciones.

1 Ver capitulo 10 de este volumen.
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Cuapro 6
OPERACIONES GUASIFISCALES
(Miles de millones de pesos de diciembre de cada afio)

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989

Apoyo a Instituciones en
Liquidacion en 1981 y 1983.° 1066 293 0,0 0,0 9.6 9.9 0,0 0,0

Compra de Cartera 402 1951 -180 53. 573 -89 -28_  -733
Dalar Preferencial 59,1 45,0 29,3 118,11 29,1 0,0 0,0 0,0
Reprogramacion de Deudas 0,0 B6 389 715 11,0 529 0,0 0,0
TOTAL 2059 2780 50,2 2009 878 241 -228 733
% del PIB (79 o %) 2,6 7.6 2,6 05 04 -1,0

* Los montos corresponden a programas del Banco Central; con excepcion de Ia intervencion
de instituciones en 1983, que fue financiada por un programa del Banco del Estado.
Fuente: Eyzaguirre y Larrafiaga (1990).

V. LA REFORMA TRIBUTARIA DE 1984

En 1984, se hizo una profunda reforma a la ley de impuesto a la renta®, El
espiritu de dicha ley fue eliminar o al menos reducir los desincentivos al ahorro?,
caracteristicos de un impuesto al ingreso®!. Como se consideré que implementar
directamente un impuesto al gasto planteaba problemas pricticos insolubles, se
decidi6 aproximarse a €l por la via de la exencion de impuestos para las rentas
del ahorro. En el caso de las empresas, esto significaba que aquella parte de las
utilidades que se reinvertian debian pagar menores impuestos que aquella parte
que se distribuia. En el caso de las personas, se debian buscar elementos para re-
ducir la carga tributaria de aquella parte del ingreso que se ahorraba.

En esta reforma, ademas, se integro el impuesto a la renta personal con el
de las empresas. Los impuestos pagados a nivel corporativo pasaron a constituir
un crédito tributario contra el impuesto personal para quienes efectuaran retiros
o recibieran dividendos de empresas. Asi, s6lo pagarian impuestos los individuos
por su renta personal. El impuesto a las empresas paso a constituir una especie
de retencién que actia como crédito al momento de retirarse las utilidades de las
empresas. La integracion del impuesto a la renta evitaba la doble tributacion, lo
que constituia parte fundamental del espiritu de esta reforma, ya que se conside-
raba que dicha doble tributacion desestimulaba el ahorro y la inversion.

2 Ver, para mas detalles, Fontaine (1989).
2 Ver Biichi (1993).
H Ver, por ejemplo, Summers (1981).
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Impuesto a la renta de las empresas

A partir de 1986, se derogé el impuesto Tasa Adicional que gravaba a las
empresas con un 40% de las utilidades, después de descontar el impuesto corporati-
vo de 10% de primera categoria a las sociedades anénimas. Asi, antes de esta refor-
ma, las sociedades anénimas pagaban impuesto a la renta de 46%. Las personas, a su
vez, tenian derecho a crédito por el 40% de sus retiros o dividendos. En otras pala-
bras, el impuesto de Tasa Adicional era considerado como un gasto deducible de la
base tributaria del impuesto individual. En lo que respecta a las sociedades de per-
sonas, éstas solo estaban afectas al impuesto de primera categoria; es decir, habia
una discriminacion tributaria de acuerdo a la forma juridica en que se organizara la
empresa. Sin embargo, a nivel personal pagaban impuesto por las utilidades deven-
gadas de su sociedad; es decir, independientemente de si se repartian o no.

Al derogarse el impuesto Tasa Adicional las sociedades an6nimas pasaron a
estar gravadas con una tasa de 10% sobre sus utilidades devengadas (impuesto de
primera categoria), al igual que las sociedades de personas. En la prictica, esto
significo una fuerte disminucion en los impuestos corporativos. Por otro lado, este
impuesto pasé a constituir un crédito del impuesto Global Complementario, es
decir, del impuesto a la renta personal. Mientras las utilidades no se retiren (en
todo tipo de sociedades), s6lo quedan afectas a dicho 10%. Si se retiran (en for-
ma de dividendos o retiros de los socios), el individuo receptor paga su impuesto
personal con un crédito por el impuesto ya pagado a nivel de la empresa.

Como el impuesto a las personas tenia una tasa marginal maxima superior
a 50%, esta modificacion introdujo un gran incentivo para reinvertir las utilidades
generadas por la empresa. En efecto, mientras la tasa marginal de impuesto al in-
greso personal del socio fuera superior al 10%, existian incentivos para mantener
las utilidades dentro de la empresa. A su vez, para evitar que la empresa se capi-
talizara mis alli de lo 6ptimo, se establecié que el impuesto personal se posterga-
ria mientras las utilidades se mantuvieran en cualquier sociedad. Asi, sélo queda-
ron sujetos a impuesto al ingreso personal aquellos retiros que fueran directamente
a personas naturales y no aquellos que se inviertan en otra sociedad. De esta for-
ma se estimulo el ahorro de las empresas en forma amplia y no necesariamente Ia
reinversion en la misma empresa. En 1989, este esquema se profundizo llevando
a cero la tasa del impuesto a las utilidades reinvertidas.

Impuesto a la renta de las personas
A nivel de las personas se introdujeron incentivos al ahorro consistentes

en que un porcentaje (20%) de los montos invertidos en ciertos activos financie-
ros, con un limite de 50 Unidades Tributarias Anuales (UTA?%), podian ser deduci-

* En la actualidad, 1 UTA equivale a unos US$ 600. La Unidad Tributaria Mensual se reajusta
segiin el IPC.
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dos de la base imponible. Ademais, se redujo la tasa marginal maxima del impues-
to a la renta personal (Global Complementario) gradualmente de 65% hasta llegar
a 50%, y mas tarde a 45%.

Es interesante hacer notar que las numerosas restricciones afrontadas por
la economia chilena llevaron a posponer el cronograma de reduccion de las tasas
de impuesto a las personas mas alla de las intenciones originales. En parte, ello
se debio a los acuerdos firmados con el Fondo Monetario Internacional que limi-
taban el tamaio del déficit fiscal. Asi, la tasa impositiva marginal era todavia de
56% en 1987, mientras que las tasas de todos los demis estratos de ingresos, fuera
del nivel exento, eran mayores que las fijadas inicialmente. El nivel miaximo de
50% solo se alcanzé en 1989.

Los efectos de la reforma

Las reformas tributarias de 1975 y 1984 forman la base medular del actual
sistema tributario chileno. Constituyen un todo destinado a focalizar la carga tri-
butaria en el consumo y en particular en el IVA. La reforma de 1975 introdujo el
IVA. La de 1984 perfecciond el impuesto a la renta de personas y empresas.
A consecuencia de ambas, Ia composicion de la carga tributaria ha cambiado no-
tablemente. Tal es asi que los impuestos al ingreso (personal y a las empresas) re-
dujeron su participacién en la recaudacién del gobierno central®® (excluida la se-
guridad social) desde 33% en 1974 a 25,5% en 1980, y 24% en 1997. El impuesto
a la renta pas6 de un 4,9% del PIB en 1980 a 2,6% en 1990. A partir de entonces,
su recaudacién subié nuevamente como consecuencia de los aumentos en el im-
puesto a la renta durante la década de los noventa, que se discuten en la seccion
VII. El IVA, por su parte, representa en la actualidad cerca de un 50% de la carga
tributaria total (ver Cuadro 7).

Los mayores efectos de la reforma tributaria han sido promover la eficien-
cia en la asignacion de recursos e incentivar el ahorro doméstico, particularmen-
te en el sector corporativo. Tal como se aprecia en el Grifico 1, a partir de 1985
se produjo un significativo aumento en el ahorro nacional, el cual, segin diversos
estudios®’, es basicamente ahorro de las empresas. Asimismo, otros estudios de-
muestran que la rebaja en los impuestos a las empresas y su diferencia con los
impuestos personales (que afectan a las utilidades retiradas de las empresas) fue-
ron factores claves en el aumento exhibido por el ahorro nacional en Chile en Ia
segunda mitad de los 808, Otro aporte importante al ahorro nacional fue el nue-
vo sistema previsional®,

¥ 13 recaudacidn tributaria del gobierno central corresponde a mis de un 90% de la recauda-
cion tributaria global. Se usd el gobierno central por motivos de informacién disponible.

% Wer Agosin, Crespi y Letelier (1997), y Hachette (1998).

# yer Budnevich y Jara (1997), y Lehmann (1998).

# Para una discusion al respecto, ver Acuiia e Iglesias (en este volumen).
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CuADRO 7
COMPOSICION DE LA CARGA TRIBUTARIA GOBIERNO CENTRAL
(Porcentaje)

1980 1985 1990 1998
Renta 293 14,6 17,7 24,0
IVA 47,6 434 48,4 478
Productos Especificos 7.0 15,0 13,2 12,4
Comercio Exterior 7.7 16,0 16,6 10,3
Otros 84 11,0 4,1 5.5
Total 100,0 100,0 100,0 100,0

Fuente: Direccion de Presupuesto. Ministerio de Hacienda.

Ademis de provocar un impacto en el ahorro (y en la inversion), la refor-
ma tributaria de 1984 tuvo un impacto significativo en el desarrollo del mercado
de capitales y en la solucion de la crisis de 1982-1983. En efecto, los incentivos
tributarios a la compra de acciones de primera emisién provocaron un importan-
te auge en la apertura de nuevas empresas a la Bolsa y en ¢l uso de emisiones de
acciones como fuente de financiamiento para las empresas existentes. Asimismo,
la venta de los dos bancos privados mas importantes del pais, que habian pasado
a manos del Estado a causa de la crisis, se hizo con dicho incentivo tributario, lo
que facilitd su reprivatizacion. Las acciones de las nuevas empresas privatizadas
durante la segunda mitad de los 80°° también estuvieron afectas a este incentivo.

Por otra parte, la crisis descapitalizé fuertemente a las empresas naciona-
les, aumentando su vulnerabilidad. El incentivo tributario para mantener los fon-
dos dentro de las empresas las motivo a recapitalizarse en el tiempo, con un evi-
dente efecto positivo sobre las propias empresas y el sistema financiero nacional.
Esta provision no constituia necesariamente, sin embargo, una reduccion de los im-
puestos en términos de su valor presente, sino que era mds bien una posposicion?!,
Incentivaba el ahorro y/o la inversion, porque las ganancias retenidas se conver-
tian en una fuente de financiamiento mas barata que antes de la reforma.

3 Ver capitulo 4 de este volumen.

1 En efecto, es posible que la posposicion de los impuestos mediante una reinversion de las
ganancias aumente incluso el valor presente de la carga fiscal de los individuos si caen en estratos de
ingresos mis altos cuando se distribuyan las ganancias futuras. Esto va a depender crucialmente de la
diferencia entre el retorno de la inversion y la tasa de descuento.
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Sin embargo, los incentivos tributarios al ahorro también han estado suje-
tos a critica. Se ha cuestionado particularmente el incentivo al ahorro personal
en ciertos instrumentos financieros. Los criticos han sostenido, por ejemplo, que
el incentivo era de tal magnitud que llevé a que muchas personas se endeudaran
para hacer dicho ahorro, por lo que el ahorro neto era cero. Ademas, se produce
una discriminacion entre distintos tipos de ahorro porque solo ciertos instrumen-
tos tienen el beneficio tributario. Aunque no hay estudios profundos al respecto,
es evidente que todos estos mecanismos provocan algunas filtraciones, por lo que
no es de extranar que se hayan dado situaciones como las recién descritas*2. No
obstante, la evaluacion global de la reforma es muy positiva. Es preciso recordar
el punto de partida, con un nivel muy bajo de ahorro y con empresas extraordi-
nariamente debilitadas cuya capitalizacién era absolutamente necesaria. La refor-
ma de 1984 fue una respuesta adecuada a estos problemas. Ademis, propuso una
estructura tributaria que promueve el ahorro corporativo y como tal sigue siendo
clave en el desarrollo de la economia chilena. Algunos de los problemas que se
suscitaron, sobre todo con los incentivos al ahorro personal, se han ido solucio-
nando en el tiempo??.

Quizis una de las criticas mis relevantes al sistema tributario que nacio en
esta época y que, en términos generales, se mantiene vigente hasta la actualidad,
es que se trata de un sistema complejo. En efecto, en éste proliferan exenciones,

32 pe hecho llegd un momento en que los bancos ofrecian como producto la entrega de un
crédito para comprar acciones de primera emisién que quedaban como garantia en ¢l mismo banco.

3 UUna discusion sobre este tema se encuentra en ¢l documento “Hacia un mayor ahorro pri-
vado en Chile”, elaborado por la Comisién Nacional del Ahorro (1998).
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rebajas, topes, etc., que lo complican mucho mas alld de lo necesario. De ahi que
las propuestas de reforma tributaria pongan especial énfasis en aquellos elemen-
tos destinados a eliminar dichas complejidades, como se discute.hacia el final de
este capitulo®. Dentro del mismo espiritu, la gran diferencia en el tratamiento tri-
butario de empresas y personas, si bien puede tener efectos positivos en el aho-
rro corporativo, ha llevado a la creacion de un gran nimero de sociedades para
reducir la carga tributaria. Esto discrimina a los empleados, que reciben un suel-
do afecto al impuesto al ingreso personal, y favorece a los independientes, que pue-
den recibir sus ingresos a través de sociedades.

VI. LAS FINANZAS PUBLICAS EN LA
SEGUNDA MITAD DE LOS '80

El periodo 1985-1990 se caracterizd por una severa austeridad en las finan-
zas publicas que fue clave para lograr revertir los resultados de la crisis de 1982-
1983. Tal como se aprecia en el Cuadro 4, el gasto total del gobierno general cayé
de 32,7% del PIB en 1985 a 22,4% del PIB en 1990. Por su parte, el gasto corrien-
te del gobierno general pasé de 29,6% del PIB en 1985 a 19,3% del PIB en 1990.
Adicionalmente, mientras en 1985 el presupuesto del gobierno general mostré un
déficit equivalente a 3,7% del PIB, a partir de 1987 éste se transformé en un supe-
rivit que se mantuvo hasta 1998. Evidentemente, parte de la reduccion en el gas-
to publico tiene su explicacion en el gradual desmantelamiento de los programas
de empleo de emergencia que se implementaron para suavizar los efectos socia-
les de la crisis®.

Junto con el periodo inmediatamente posterior a 1973, la segunda mitad
de los 80 constituye un periodo de notable ajuste en las cuentas del Fisco. Este
ajuste apoyo fuertemente al proceso de estabilizacion en que estaba empefiado
el pais, y fue muy importante al devolver la credibilidad perdida luego de la crisis.
Pero aunque apuntal6 al proceso de ahorro y crecimiento que empezaria a vivir
Chile a partir de entonces, también tuvo costos importantes. Uno de ellos fue la
eliminacioén del reajuste pactado de 10,6% a los pensionados, en 1985. Este sec-
tor, que ya vivia una situacion dificil, pago en una proporcion relativamente eleva-
da el ajuste fiscal de la época.

La segunda mitad de los 80 también fue muy fructifera en privatizaciones.
No solo se reprivatizaron una serie de empresas que habian pasado a manos del
Estado a consecuencia de la crisis de 1982-83, sino también se privatizaron otras
que tradicionalmente habian pertenecido al sector piblico, especialmente en el
drea de los servicios de utilidad publica (telecomunicaciones y electricidad, entre

# Ver también Fontaine (1989 y 1994a), y Fontaine y Vergara (1997).
¥ En algiin momento los programas de emergencia llegaron a emplear alrededor del 10% de
la fuerza de trabajo.
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otros). Surgio en esta época el denominado capitalismo popular, mediante el cual
una gran masa de pequefios accionistas se hicieron participes en la propiedad de
dichas empresas. El detalle de este proceso se puede encontrar en el capitulo 4
de este volumen?®,

Por otro lado, a fines de la década se realizaron algunas modificaciones tri-
butarias tendientes a profundizar Ia reforma de 1984. Es asi como se rebajo a 0%
Ia tasa del impuesto corporativo a las utilidades reinvertidas, manteniendo en 10%
el de las utilidades repartidas, y se bajo la tasa marginal del impuesto al ingreso
de las personas de 56% a 50%, junto con ampliarse los tramos de ingreso, para
reducir la carga tributaria de los individuos. Adicionalmente, en 1988 se redujo la
tasa del IVA de 20% a 16%%7.

Por ltimo, en 1985 se cred el Fondo de Compensacion del Cobre (FCC),
que comenzo a operar dos anos después. Este fondo se disenid para estabilizar los
ingresos fiscales de la volatilidad en el precio internacional del cobre. El FCC ope-
ra con un precio base de referencia que se fija en la ley de presupuestos. Pasado
un cierto rango de precios las desviaciones sobre este precio base generan una
acumulacion o desacumulacién en dicho fondo33. Previo a esto los ciclos en el pre-
cio del cobre se traducian en un correspondiente ciclo de gasto piblico.

VII. LOS CAMBIOS TRIBUTARIOS EN LOS '90

El gobierno democritico que asumi6é en 1990 llego al poder con la clara
intencion de aumentar el gasto fiscal, particularmente en su componente social
(salud, educacién, pensiones y otros). Para financiarlo promovié, recién electo, una
reforma tributaria que introdujo algunos cambios al sistema tributario vigente, aun-
que sin alterar su orientacion global. Habia, de hecho, un argumento de paz so-
cial tras el incremento que se planteaba en los impuestos: era necesario generar
mads recursos para gastarlos en los sectores mis necesitados, lo que significaria in-
vertir en paz social®®. El argumento fue compartido por distintos sectores, y se
logré un acuerdo politico amplio para la aprobacion de una reforma tributaria en
1990%,

La reforma tuvo basicamente tres elementos:

i Se aument6 el IVA de 16% a 18%, lo que debia regir transitoriamente hasta
fines de 1993. Dicho afio, la tasa debia volver a 16%.

% Ver también Larrain (1991).

37 La rebaja del IVA de 1988 ha sido asociada con el ciclo politico debido a que en ese afio se
realizd el plebiscito que debia decidir Ia continuidad del gobierno de la época. Ver Larrain y Assacl
(1995).

3 Ver Basch y Engel (1992). Para las cifras involucradas ver Cuadro 4.

¥ Ver Marfin (1994).

49 Labdn y Larrain (1995) analizan elementos de la economia politica de esta reforma.
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ii) Se incremento la tasa del impuesto al ingreso de las empresas de 10% a 15%,
independientemente de si las utilidades eran retiradas o no. Este aumento
debia regir entre 1992 y 1994. Debe recordarse que durante el afio previo
el impuesto a las utilidades reinvertidas se habia reducido a 0%, mientras
que el gravamen a las utilidades repartidas habia quedado en 10%, tasa que
a su vez sirve de crédito para el impuesto al ingreso personal. Asi, el im-
puesto a la renta se mantuvo integrado a nivel corporativo y personal, pero
ademds de subirse la tasa al 15%, se eliminé la distincién entre utilidades
repartidas y reinvertidas que rigié durante un afo.

iii)  Se aumento la progresividad del impuesto a la renta personal, mantenien-
do la tasa mixima en 50%, pero modificando los tramos de manera que se
elevaba la carga tributaria a nivel de las personas naturales.

Poco después, en 1991, se logro un ripido acuerdo para rebajar los arance-
les aduaneros de 15% a 11%, y compensarlos via aumentos en los impuestos espe-
cificos a la gasolina y al crédito.

En 1993 se produjo una nueva mini reforma tributaria que tendi6 a conso-
lidar algunas de las modificaciones de 1990 que tenian caricter transitorio. En par-
ticular, se consolidé la tasa del impuesto corporativo en 15% y se mantuvo el IVA
en 18%, aunque de nuevo en forma transitoria hasta 1997%!. En materia del im-
puesto a las rentas personales, se revirtio en parte el aumento en la carga estable-
cido en 1990, reduciéndose la tasa marginal miaxima de este impuesto de 50% a
48%, y luego a 45%. También se redujeron los incentivos tributarios otorgados a
las personas naturales*2. Por ultimo, se dieron incentivos tributarios para las do-
naciones educacionales y se introdujeron disposiciones para reducir o evitar la
doble tributacién de rentas generadas en el extranjero.

En los anos venideros continuaron las modificaciones impositivas, aunque
siempre sin alterar lo esencial del espiritu de las reformas de 1975 y 1984. En 1997
y con el argumento de financiar una gran reforma educacional® se aprobé man-
tener el IVA definitivamente en 18%. En 1998, esta vez para un reajuste de pen-
siones*, se derogo el beneficio del articulo 57 bis, letra A de la ley del impuesto a
la renta que, como ya se ha sefalado, permitia rebajar hasta un 20% de la compra
de acciones de primera emision de la base imponible con un tope y por tiempo

4! Se mantendria en 18% hasta 1995, lucgo bajaria a 17% y s¢ otorgaba la facultad al Presiden-
te de la Repiblica de subirlo o bajarlo en un punto hasta 1997. En lIa prictica, esto se tradujo en que
el IVA se mantuviera en 18% hasta 1997, cuando una nueva reforma mantuvo en forma permanente
dicha tasa.

42 Este punto es debatible, pues mientras algunos sostienen que se redujeron dichos incenti-
V0§, 0tros argumentan que s¢ perfeccionaron para evitar su mal uso y lograr mejor su objetivo. Por
motivos de espacio y del objetivo de este capitulo, no nos hacemos cargo aqui de esta discusion. Para
un mayor detalle ver Marfin (1994) y Fontaine (1994b).

3 Ver capitulo 15 de este volumen.

# Aunque se debe destacar que en Chile los impuestos asignados son inconstitucionales.
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indefinido, y se derogé en forma transitoria (por cuatro afios) el crédito sobre el
impuesto a la renta de las empresas al que daban derecho las contribuciones de
bienes raices (impuesto local sobre el patrimonio). Asi, éste dejo de ser crédito
tributario y pasé a transformarse en un gasto deducible de la base imponible. Junto
con esto se le dieron facultades adicionales de fiscalizacion al Servicio de Impuestos
Internos, y se establecieron normas a los retiros de las empresas para evitar una
creciente evasion del impuesto al ingreso proveniente de estos retiros.

Finalmente, en el segundo semestre de 1998 se aprobo una rebaja gradual
de aranceles de 11% a 6%, en un plazo de cinco afos (un punto anual), la que se
compensaria con un alza en ciertos impuestos especificos (tabaco, gasolina y cré-
dito). Debe destacarse que en materia de apertura comercial, donde Chile habia
sido pionero con la rebaja unilateral y pareja de aranceles, se habia gestado un fuer-
te consenso en que el arancel de 11% era alto en el contexto de mayor apertura
de fines de los 90. Ademis, la serie de acuerdos comerciales firmados por Chile
durante esta década*® significaban que a mayor tasa arancelaria mayor era la des-
viacion de comercio, por lo que cabia implementar una nueva reduccion de aran-
celes, posicion que finalmente prevalecié.

En sintesis, la década de los 90 ha estado plasmada de modificaciones tri-
butarias menores, pero ellas no han alterado fundamentalmente la estructura que
se originé como consecuencia de las reformas tributarias de 1975 y 1984. Estas
modificaciones han sido resistidas por ciertos sectores por considerirselas altera-
ciones claves de los preceptos contenidos en el espiritu de la legislacion tributa-
ria chilena. Pero aunque han significado alguna reversion en ciertos aspectos
(como el alza en el impuesto corporativo), no resulta apropiado sostener que co-
rrespondan a una reversion global en esta materia.

Entre los aspectos que caracterizan las modificaciones de los 90 destacan
al menos los siguientes tres: a) la prictica de aumentar impuestos para fines es-
pecificos (como la reforma educacional, el aumento de pensiones y otros); b) el
hecho de que las alzas transitorias de impuestos se transforman ripidamente en
permanentes (como fue el caso del IVA), y ©) la tendencia a buscar soluciones a
los problemas del codigo tributario, introduciendo mas complejidad al mismo
(exenciones, topes, etc.).

El Cuadro 4 muestra la evolucion de la carga tributaria en Chile desde co-
mienzos de los 70 (excluyendo la seguridad social). A mediados de los anos 70 se
aprecia un aumento de la carga tributaria por dos factores principales: la disminu-
cién en las cotizaciones a la seguridad social, que obligé a buscar otras formas de
financiamiento; y la fuerte reduccion del déficit global, que oper6 en la misma di-
reccion. En este periodo el gasto del gobierno general cayd sensiblemente (Cua-
dro 4). Si se considera el sector publico no financiero, la disminucion del gasto
es aiin mayor debido al saneamiento de las empresas puiblicas por parte del nue-
vo gobierno.

45 Ver capitulo 8 de este volumen.
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GRAFICO 2
CARGA TRIBUTARIA PARA UN GRUPO DE PAISES
(% del PIB)
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Hasta mediados de los 80, la carga tributaria se mantuvo relativamente cons-
tante y luego bajé fuertemente en la segunda mitad de dicha década. Como con-
secuencia de las modificaciones de los 90, esta carga subi6 de un 15,7% del PIB
en su nivel minimo en 1990 a sobre 19% en la actualidad. Los dos principales tri-
butos que explican este incremento son el IVA y el impuesto a la renta. El Gri-
fico 2 compara la carga tributaria en una serie de paises. Alli se aprecia que la
carga tributaria en Chile no es demasiado diferente de la de paises con desarrollo
similar, aunque esti en el rango superior entre dichos paises. Por otro lado, es cier-
tamente menor que la de los paises desarrollados. Asi, a pesar del incremento en
los tributos durante los 90 que signific6 haber pasado del rango inferior dentro
de los paises con desarrollo similar al rango superior, no se puede sostener que la
carga tributaria en Chile sea demasiado elevada. Menos correcto seria, en todo
caso, sostener que es baja.

Por tltimo, resulta evidente de la discusién de secciones previas que el sis-
tema tributario chileno, aunque bien orientado, esti lejos de ser Gptimo. De he-
cho, a comienzos del gobierno del Presidente Frei Ruiz-Tagle las autoridades eco-
némicas anunciaron una gran reforma que significaria un perfeccionamiento
sustancial de este sistema. Esta reforma no se ha concretado. Consideramos que
ella es urgente y que —en lo medular— deberia: 1) profundizar la caracteristica
de impuesto al gasto del sistema tributario vigente, y 2) simplificarlo. En la qlti-
ma seccion de este capitulo se hacen algunas consideraciones y proposiciones al
respecto.

El Cuadro 8 describe resumidamente la estructura tributaria actualmente
vigente en Chile.

VIII. LAS FINANZAS PUBLICAS EN LOS ‘90

Durante la década de los 90 se han mantenido los superivit fiscales, aun-
que no se ha continuado reduciendo ¢l tamafo del Estado (medido como gasto
del gobierno general sobre PIB), tal como se hizo en la segunda mitad de los 80.
En efecto, el gasto del gobierno general subio desde 22,4% del PIB en 1990 a 23,4%
del PIB en 1997. Mas especificamente, el gasto publico que excluye intereses de
la deuda priblica (y que es el que presiona sobre la demanda agregada), se ha in-
crementado desde 20,5% del PIB hasta 22,8% del PIB en el mismo periodo, fruto
del importante aumento de gasto en diversas areas, particularmente en salud y
educacion™,

El incremento en el gasto publico ha pasado a ser, desde mediados del los
90, uno de los temas claves en la discusién macroecondmica. La razén es que éste
ha sido un periodo caracterizado por un exceso de gasto agregado, una aprecia-

5 Yer capitulos 14 y 15 de este volumen.
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Cuapro 8
ESTRUCTURA TRIBUTARIA EN CHILE

1. Impuesto al Consumo

Impuesto al valor agregado. Tasa uniforme del 18%.
2.Impuestos Especificos
Impuesto a los bienes suntuarios Sobretasa del 50%.
Impuesto a las bebidas alcohdlicas y Sobretasa del segiin producto de entre
no alcohdlicas 13% y 47%. i
Impuesto a la importacién de vehiculos de lujo  85% sobre el valor de aduana que exceda
de USS$ 15.000.
Impuesto a los tabacos Entre 50% y 60% del precio de venta
segiin el producto
Impuesto a los combustibles UTM 1,5 por m® para diesel y UTM 5,2 por
m? para la gasolina automotriz.*
Impuesto al crédito 0,1% mensual con un miximo de 1,2%.**
3.Impuestos al Comercio Exterior
Aranceles a la importacion Tasa general del 9%.***
Reintegro simplicado a los exportadores Tres tramos de 10%, 5% y 3%.

4.Impuesto a la Renta
Primera categoria 15% por utilidades devengadas.
Segunda categoria y global complementario Progresiva por tramo de ingreso.
Tasa marginal méixima 45%.

Crédito del articulo 57 bis Permite descontar de la renta imponible
cierto tipo de inversiones.,
Impuesto a las herencias y donaciones Tasa progresiva sobre 8 tramos del valor
liquido de la herencia.
Adicional Grava a no residentes con una tasa de 35%.
5.Impuesto Territorial . Sobre el avaltio de la propiedad.

Tasa entre 1,2% y 1,5%.
Recaudacion es para municipalidades.

* Esti aprobado un aumento a UTM 6 por m* en la gasolina automotriz a partir del 1 de ene-
ro de 2001. Nota: 1 UTM (Unidad Tributaria Mensual) equivale a aproximadamente US$ 50.

** Estd aprobado un aumento a 0,134% mensual con un méiximo de 1,608% a partir del 1 de
enero de 2002, k

*** Se aprobd una reduccién a 6% gradual en 5 aios, a partir de enero de 1999,

cién real del peso?” y un creciente deterioro de las cuentas externas. De ahi que
los llamados a que el Fisco contribuya para reducir el exceso de gasto se han
multiplicado.

Una de las caracteristicas de la deuda publica chilena es que pricticamen-
te no existe deuda interna del Gobierno. Esto responde al objetivo explicito de
financiar la inversion publica con ahorro publico, por lo cual el Fisco no requirié

7 El peso se aprecio en términos reales hasta el tercer trimestre de 1997. A partir de enton-
ces, esta tendencia empieza a revertirse a causa de los efectos de la denominada crisis asiatica. Arella-
no y Larrain (1996), por ejemplo, han estimado que un aumento del gasto piiblico de 1% del PIB apre-
cia el tipo de cambio real en 3%.
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endeudarse. Sélo hay deuda interna del Banco Central. Como se ha explicado en
este capitulo, ésta se originé luego de la crisis de 1982-83, con el rescate de la banca
por parte del Banco Central; y en el periodo 1990-1997, con la esterilizacion del
masivo influjo de capitales. Como el Fisco ha tenido superdvit ya por largo tiem-
po, su deuda interna se ha reducido a pricticamente cero. Sélo tiene algo de deuda
‘externa y la deuda ya mencionada con el Banco Central, debido al pagaré emitido
para compensarlo por su participacién en la operacién de salvataje de la banca.
Asi, los intereses de dicha deuda no tienen un impacto directo en el mercado do-
méstico. De ahi que se ha considerado, para el anilisis macroeconémico mis co-
rrecto, excluir los intereses de la deuda publica en el cilculo del incremento del
gasto publico. Como dichos intereses han ido disminuyendo, el gasto piiblico sin
intereses, o gasto primario, ha crecido mis que el gasto publico total, Esta es una
razon adicional para considerar que el Fisco ha contribuido a la excesiva t:xpan-
sion del gasto doméstico en los 90.

En el Cuadro 4 se puede observar la evolucién del balance del sector pu-
blico no financiero. Se aprecia que desde 1988 se empez0 a tener nuevamente
superivit, los que duraron hasta 1997. En 1998 se vuelve a un déficit, el que au-
menta en 1999. Aunque la recesion que ha experimentado la economia chilena
desde fines de 1998 es parte importante en la explicacion de este déficit (via la
menor recaudacion), no es menos cierto que la fuerte expansion del gasto publi-
co en los afios previos también ha jugado un rol significativo en esta materia. Mas
ain, si se incluye el déficit del Banco Central*®, el déficit del sector piiblico global
es incluso superior,

Durante los 90 también se continué avanzando, aunque mis pausadamen-
te, en materia de privatizaciones. Los hitos mas destacados son la venta parcial de
la generadora hidroeléctrica Colbiin, la privatizacion de las empresas sanitarias y
las concesiones en obras de infraestructura (aeropuertos, carreteras y puertos)®®.

IX. EL DEFICIT CUASIFISCAL

Uno de los temas que ha concitado la atencion en los 90 es el déficit del
Banco Central de Chile. Tal como se menciond, en Chile la deuda publica estd en
manos del instituto emisor y no de laTesoreria. El Cuadro 9 muestra la evolucion de
la deuda interna del Banco Central. Se observa un fuerte crecimiento en los afios
1983-85, producto de las operaciones cuasifiscales que se realizaron en esos afios,y
otro fuerte aumento en los 90 como consecuencia de la esterilizacion del influjo de
capitales, en donde el Banco Central compro reservas internacionales con deuda
doméstica. El problema es que el rendimiento de las reservas era inferior al costo

¥ Ver seccidn siguiente de este capitulo y capitulo 10 de este volumen.
49 Para una mayor detalle en materia de privatizaciones ver Hachette (capitulo 4 en este li-
bro) y en materia de concesiones a Engel, Fischer y Galetovic (capitulo 6 en este volumen) .
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de la deuda interna. A 1998, el stock de deuda del Banco Central equivalia a un
31,4% del PIB. La emision monetaria, por otra parte, s6lo llegaba a un 4% del PIB.
Asi, en fuerte contraste con la gran mayoria de los paises, la base monetaria en Chile
representa s6lo algo mas de un 10% de los pasivos del instituto emisor®.

Cuapro 9
DEUDA INTERNA BANCO CENTRAL DE CHILE

% del PIB
1981 23 1990 397
1982 2.4 1991 37.5
1983 213 1992 36,3
1984 26,9 15958 34,6
1985 41,5 1994 34,5
1986 42,0 1995 31,9
1987 36,5 1996 33,0
1988 292 1997 345
1989 30,6 1998 314

Fuente: Banco Central de Chile.

El déficit del Banco Central se estima aproximadamente entre 0,5% y 1%
del PIB. Desde el punto de vista macroecondmico, el hecho de que la deuda sea
del Banco Central o del Tesoro y, por lo tanto, que el déficit asociado a esta deuda
sea de cualquiera de estas dos instituciones, no debiera hacer mayor diferencia. En
efecto, una mayor deuda publica, cualquiera sea el emisor de ésta, implica un me-
nor ahorro del sector publico y, por consiguiente, menor ahorro nacional. Un
menor ahorro nacional tiene, a su vez, como consecuencia una mayor tasa de in-
terés, si la cuenta de capitales no esti totalmente abierta; o un mayor déficit
en cuenta corriente y una apreciacion real de la moneda doméstica, en caso con-
trario.

Para financiar su déficit, el Banco Central tiene que pedir recursos al mer-
cado (emitiendo nueva deuda’!), siendo ése el canal que presiona al alza en la tasa
de interés. Ahora bien, si la deuda estuviera en manos del Tesoro, seria éste el que
tendria que colocar nueva deuda para financiar su déficit, produciendo el mismo
efecto sobre Ia tasa de interés de mercado.

A pesar de esta aparente equivalencia macroeconomica hay, al menos, tres
argumentos que hacen una diferencia en relacion a quién emite la deuda. En pri-
mer lugar, siempre existe la tentacion de financiar el déficit con el impuesto infla-
cion, opcion que no tiene el Fisco si el Banco Central es independiente. En se-
gundo lugar, si se llegara a producir una crisis de confianza en estos papeles de
deuda, el Banco Central solo tendria como instrumento dicho impuesto inflacion,
que, por lo general, es un instrumento bastante limitado, dado el volumen de deu-

% En la mayor parte de los paises esta proporcion supera el 70%.
5! El sefioreaje es una parte pequeiia del financiamiento del Banco Central.
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da existente en Chile y dado que la mayor parte de ésta es indexada. El Fisco, por
el contrario, tiene el presupuesto. De hecho, en este caso podria aumentar €l aho-
rro publico (con mayores impuestos 0 menores gastos) para superar su situacion
deficitaria. Por tltimo, desde un punto de vista estrictamente politico, que la deu-
da publica esté en el Fisco y no en el Banco Central, reduce el superivit del pri-
mero (o aumenta su déficit), lo que hace mis transparente [a situacion global del
sector publico y le da mayores argumentos al gobierno para convencer a sus par-
tidarios de la necesidad de generar mis ahorro por otra via. En otras palabras, desde
un punto de vista de economia politica resulta mis ficil reducir un déficit fiscal
que aumentar un superavit®?,

Finalmente, cabe mencionar que desde principios de los 90 el Banco Cen-
tral de Chile ha estado empefiado en una politica de aumento de la madurez de
su deuda, cambiando los instrumentos de corto plazo por otros de mis largo pla-
z0%3. Tal es asi, que hoy mis de un 90% de esta deuda corresponde a papeles de
largo plazo. Esto, en la prictica, significa que se han reducido sus vencimientos
de corto plazo. Evidentemente, esto lo pone en una situacion de menor vulnera-
bilidad en periodos de incertidumbre en que se dificulta la renovacion de venci-
mientos muy elevados.

X. LA AGENDA FISCAL PENDIENTE
Una tributacién para el siglo XXI

Se ha sostenido en este capitulo que el sistema tributario chileno es relati-
vamente eficiente. No obstante lo anterior, hay mucho campo para perfeccionar-
lo. Esta seccion entrega elementos para considerar en una futura reforma tributa-
ria. Este capitulo no persigue desarrollar una propuesta tributaria detallada y
cuantificada®!, sino mis bien algunas ideas que permitirian profundizar y hacer mis
eficiente la actual estructura tributaria en Chile.

Tal vez la distorsion mas evidente estd en el impuesto a la renta de las per-
sonas, cuyas actuales tasas marginales son excesivamente clevadas. Este hecho es
contrario al espiritu pro ahorro del sistema tributario chileno. Aunque hay diver-
s0s mecanismos para evitar llegar a estas elevadas tasas, éstos son, por lo general,
contrarios al objetivo de simplicidad que debiera tener todo esquema impositivo.
Asimismo, en el sistema tributario chileno se producen inequidades, dependiendo
del tipo de trabajo que se realice’®. Por lo mismo, cabria reducir la tasa marginal

52Ver Eyzaguirre y Vergara (1994).

53 Estos bonos son de distintos plazos, pero mayoritariamente con madurez entre 8 y 20 afios.

* Para esto ver Fontaine y Vergara (1997), op.cit.

55 Tal como ya se menciond, los independientes pueden formar sociedades y reducir significa-
tivamente su carga tributaria.
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de las personas a un rango entre 20% y 30%, y eliminar aquellos elementos distor-
sionadores. De esta manera se lograria un sistema de impuestos al ingreso con
menor perjuicio para el ahorro, mis simple y con menor evasion.

En cuanto a los aranceles, ya se ha aprobado una reduccion gradual hasta
llegar a 6% parejo en un plazo de cinco afos. Lo de parejo, en todo caso, es solo
en teoria, porque el sinnimero de acuerdos comerciales que ha suscrito Chile sig-
nifica que las importaciones de muchos paises entran con un arancel mas bajo.
La distorsion que produce esta situacién es una razon para pensar en seguir dis-
minuyendo los aranceles a razén de un punto por aio, incluso después de llegar
al 6%; o, en la medida de lo posible, acelerar la marcha para llegar a dicho 6% an-
tes del plazo fijado.

Hay también una serie de impuestos especificos que no tienen justificacion
en externalidades, como el impuesto a las bebidas no alcohélicas, a los autos de
lujo y a los suntuarios. Incluso se podria argumentar que algunos de ellos produ-
cen efectos negativos. En particular, el impuesto a los automéviles de lujo, que
grava a los automéviles a partir de cierto precio, ha significado que se reduzcan
los accesorios de seguridad para reducir el precio del vehiculo. El impuesto a
los suntuarios ha significado que la mayor parte de los articulos que caen dentro
de esta categoria (oro, joyas y otros) se comercialicen en el mercado negro. Tal
es asi que su recaudacion sélo asciende a USS 10 millones. Algo similar sucede
con el impuesto a las herencias, que se evade ampliamente y cuya recaudacién
no supera los US$ 30 millones. Ademis, este impuesto constituye una doble tri-
butacion al ahorro.

El propio crecimiento econdémico mis la reduccidn de la evasion que se
produciria como consecuencia de un sistema mas simple y, luego, mas ficil de fis-
calizar, compensarian en parte la pérdida de recaudacién que algunas de las pro-
puestas anteriores pudieran significar. Sin embargo, de no ser asi y de querer man-
tener la recaudacion como proporcion del PIB constante, lo mis razonable seria
eliminar algunas de las exenciones que atn persisten en el IVA.

El tema de la deuda del Banco Central

Ya se ha mencionado que el Banco Central tiene una voluminosa deuda in-
terna que le significa un patrimonio negativo. A fines de 1998, dicho patrimonio
alcanzaba a alrededor de -US$ 2.000 millones. Por las razones expuestas en la sec-
ci6n previa, lo razonable seria enfrentar directa y ripidamente este tema.

i Se propone que el Fisco capitalice al Banco Central, para de dejarlo con el

patrimonio que establece su ley organica. Hay varias formas de hacerlo. Una se-
ria trasladar la deuda del Banco Central al Tesoro. Otra es que el Fisco emita un
bono al Banco Central con una valor presente igual a la capitalizacion que se le
quiere hacer al instituto emisor.

No obstante lo anterior, igual queda en el aire el problema de las eventua-
les pérdidas futuras del Banco Central. ;Significa esto que esta institucién puede
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perder su capital cuantas veces quiera porque siempre llegara el Fisco al rescate?
Evidentemente esto provocaria un problema de riesgo moral (moral hazard) de
gran magnitud. Por tanto, se requiere limitar las pérdidas del Banco Central. Una
forma razonable de hacerlo seria poniéndole limites a su deuda. Para aumentar
dicho limite, por ejemplo, se requeriria la aprobacién del Senado.

La polémica sobre el tamaiio del Estado

Uno de los temas que han suscitado cierta polémica en los tltimos anos
en Chile tiene que ver con el tamaio del Estado. Hay sectores que lo consideran
demasiado pequenio para atender las necesidades sociales. Por lo mismo, propug-
nan aumentos en los impuestos para financiar el mayor gasto publico. Otros, por
el contrario, sostienen que es ineficiente y que se podria hacer lo mismo con me-
nores recursos, arguyendo que su mayor tamano dificulta el accionar del sector
privado. Proponen, por lo tanto, reducirlo.

En este capitulo se han presentado antecedentes sobre carga tributaria en
Chile con relacién a otros paises de desarrollo similar, los que bajo ningtin con-
cepto permiten concluir que el Estado en Chile es pequefio. Mas aun, si a estos
antecedentes se suma el hecho de que todavia hay empresas importantes en Chi-
le en manos del Estado (principalmente CODELCO), se refuerza la conclusion an-
terior. Asi, el gasto total del sector piublico no financiero supera el 33% del PIB.

Por otro lado, existen estudios que demuestran que hay partidas de gasto
publico que son muy ineficientes. Un reciente informe del Ministerio de Salud
demostré que la calidad de la atencién médica no habia mejorado en los 90,a pesar
de que los recursos publicos en el drea se habian mis que duplicado®. Luego,
antes de pensar en incrementar los recursos del Fisco, se requiere promover una
reforma del aparato estatal encaminada a mejorar su eficiencia. Si no se hace asi,
es probable que gran parte de eventuales nuevos recursos tengan una rentabili-
dad social negativa. Asi, se estima que el peso de la prueba debe recaer en los
que proponen incrementar el gasto fiscal, quienes deben encontrar no sélo un fi-
nanciamiento no deficitario sino también demostrar la eficiencia de ese gasto.

XI. CONCLUSIONES

Este capitulo permite sacar una serie de conclusiones con respecto a las
reformas fiscales aplicada en Chile a partir de mediados de los 70:

. A partir de 1973, hubo un viraje radical hacia la austeridad fiscal y la limi-
tacién del papel del Estado en la economia. Este cambio fue en muchos

* Ver capitulo 14 en este volumen.
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sentidos una respuesta a las politicas anteriores, particularmente a la ines-
tabilidad macroeconémica que imperé entre 1970 y 1973. Es por ello que,
en una primera fase, el énfasis estuvo precisamente en dicha estabilizacion
macroeconomica (ver capitulo 2). El objetivo fue eliminar ¢l enorme défi-
cit fiscal heredado del gobierno anterior, lo que se logro en breve plazo.

La reduccion del tamafio y la participacion econdmica del sector publico
se persiguio por diferentes medios. Mediante la reforma fiscal se redujo el
gasto publico corriente y de capital. La recaudacion aument6 a medida que
se reducia la inflacion y se promulgaba una importante reforma tributaria.
Se reestructuraron las empresas estatales para que buscaran la maximiza-
cion de utilidades y la autosuficiencia. Ademas se privatizaron las empre-
sas publicas.

La combinacion de estas fuerzas produjo seis anos de superdvit fiscal con-
tinuo (1976-1981). Esta fortaleza fiscal permiti6 la reforma del sistema de
seguridad social: dado que éste implicaba una gran presion sobre las finan-
zas publicas, su ejecucion hubiera sido muy improbable sin el ajuste fiscal
previo.

El sector publico también se ajusté ripidamente frente a los shocks exter-
nos. Asi, los incrementos del precio del petrdleo se trasladaron a los con-
sumidores con escasa demora. Los efectos adversos en las finanzas publi-
cas, tales como el derrumbe de los precios del cobre en 1974, se afrontaron
con nuevas contracciones fiscales.

El ajuste a los shock externos adversos recayé mas severamente en los sa-
larios reales, el empleo y la inversion publica, que declinaron dristicamen-
te durante las depresiones de 1975 y 1982-83. El ahorro publico mostré
un patrén de conducta similar. En otro aspecto, los gastos corrientes mos-
traron una mayor rigidez hacia abajo, excepto la nomina salarial.

Con la crisis de 1982-83 se volvio a los déficit fiscales, pero ripidamente, a
partir de 1987, se retomaron los superavit. En la segunda mitad de los 90,
estos se fueron reduciendo gradualmente hasta llegar a un déficit en 1998.

La crisis de 1982-83 también fue un revés para el programa privatizador, pero
de igual forma éste se reinicié rapidamente a partir de 1985. El proceso
privatizador practicamente se detuvo en los 90, y los avances en esta ma-
teria han sido modestos, aunque con alguna aceleracion a fines de la déca-
da (ver capitulos 4 y 6 de este volumen).
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La reduccion del tamafio del Estado se retom6 con mucha fuerza en la se-
gunda mitad de los 80, luego de la crisis. En efecto, entre 1985 y 1990, el
gasto total del gobierno general paso de un 33% del PIB a un 22% del PIB.

En materia tributaria se diseio un sistema impositivo centrado en el gasto,
cuyo pilar fundamental es el IVA, que representa cerca de un 50% de la re-
caudacion tributaria del gobierno central, Hay también impuestos especi-
ficos que gravan a bienes que producen externalidades®”, aranceles a la im-
portacion y un impuesto de recaudacion municipal a la propiedad. Con
relacion al impuesto al ingreso, para las personas se mantienen tasas mar-
ginales extremadamente elevadas (45% la maxima), lo que desincentiva el
ahorro y el esfuerzo personal. A pesar de esto hay mecanismos que permi-
ten reducir la carga para un porcentaje de aquella parte del ingreso que se
ahorra. En el caso del impuesto a las corporaciones, se incentiva ¢l ahorro
de las empresas en la medida en que las utilidades repartidas pasan a for-
mar parte de Ia renta personal, que tiene tasas marginales mas altas que la
tasa a las utilidades de las empresas.

El sistema tributario actual tiene su origen fundamental en las reformas de
1975 y 1984. En la primera, se introdujo el IVA; y en la segunda se redujo
dristicamente el impuesto a las utilidades de las empresas y se integro con
el impuesto a las personas, cuyas tasas marginales son mds elevadas que las
de las empresas.

El sistema tributario chileno ain tiene elementos que atentan contra el aho-
rro. La elevada tasa marginal del impuesto a la renta personal es quizi el
ejemplo mis importante. Ademis, el sistema es complejo, lo que atenta con-
tra una asignacion eficiente de los recursos y la reduccion de la evasion.
Mis aiin, en lo tltimos afos las distintas enmiendas al sistema han tendido
a incrementar su grado de complejidad. Este tipo de elementos lleva a la
conclusion de que, si bien el sistema es eficiente y probablemente supe-
rior a los de la mayor parte de los paises del mundo, todavia es muy per-
fectible. El desafio en el futuro es justamente perfeccionarlo dentro del es-
piritu de las reformas propuestas en este capitulo.

57 Aunque no todos los impuestos especificos cumplen con este requisito.
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