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RESUMEN EJECUTIVO

e Nuestro PIB per capita lleva 11 afos sin crecer y se proyecta que este estancamiento se
mantendra por diez afios mas. ;Qué hay detras del deterioro econémico? En este documento
hacemos un analisis distinguiendo entre el sector publico y privado.

o Desde el 2008 el gasto publico ha aumentado sostenidamente: pasamos de tener un gasto
equivalente al 19,3% del PIB en el 2007, al 27,4% en el 2023. Lo grave es que el Estado gasto
mas de lo que recaudaba, acumulandose deuda bruta del Gobierno Central: el 2007 la deuda
equivalia un 3,9% del PIB y hoy equivale a 41,6% del PIB.

e Existe una extensa literatura econdmica que habla del “efecto recesivo de la expansion
fiscal”: cuando un pais gasta sobre sus capacidades de financiamiento puede provocar una
contraccion sobre el sector privado. Por un lado, porque se genera entre los privados la
expectativa de que el Estado tarde o temprano subira los impuestos, lo que afecta la confianza
de las empresas e inversionistas. Por otro lado, al hacerse efectivo los mayores impuestos y
gasto estatal, la actividad del gobierno da menos espacio a las iniciativas privadas en la
economia nacional. Los datos muestran sefales de este efecto en Chile:

o Latasa de impuesto corporativo aumenté sistematicamente, desde una tasa de 17% en
el 2009 hasta llegar a la actual tasa de 27%.

o Elindice Mensual de Confianza Empresarial comenzé a deteriorarse hace 11 afios. Entre
el 2003 y a mediados del 2013, el nivel de confianza de las empresas fue optimista el 89%
de los meses, mientras que desde el 2013 hasta el presente, el nivel optimista fue solo el
31% de los meses.

o Elaumento de impuestos y el pesimismo empresarial se reflejé en un estancamiento del
sector privado en inversion y empleo, a partir del afio 2013.

o ;Este mayor gasto estatal se destiné a politicas pro-crecimiento, con mirada de largo plazo?
El analisis del destino del gasto estatal indica que no. La inversién publica en capital fijo fue a
la baja, mientras que el gasto publico en personal fue al alza.

e ;Este mayor gasto en personal se tradujo en un mejor servicio del Estado hacia los
ciudadanos? Tampoco. No se ven mejoras en la efectividad del gasto estatal y se observan
caidas en la confianza de los ciudadanos hacia el gobierno.

¢ Dosdelas mayoresreformas de la Gltima décadarespaldan que el debate de politicas publicas
ha priorizado un enfoque de corto plazo, en desmedro del largo plazo:
o Pensiones: desde el 2008, las principales reformas han sido aumentar el gasto hacia los
pensionados, sin ningun esfuerzo por aumentar el ahorro previsional;
o Educacion: mientras que la inversion en las etapas tempranas da mayores retornos, desde
el 2014 el gasto estatal hacia educacién superior, producto de la gratuidad universitaria, ha
ganado protagonismo respecto a las etapas preescolar y escolar.

e En Pivotes proponemos medidas que mejoren la calidad del gasto publico y que permitan ser
mas exigentes en qué gastamos: modernizar el régimen de empleo publico y crear una Agencia
de Calidad de Politicas Publicas.
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1. CONTEXTO

El dltimo informe de Politica Monetaria del Banco Central vuelve a confirma el pobre rendimiento
de la economia de Chile. No so6lo nuestro PIB per capita lleva 11 anos sin crecer, sino que se
proyecta que este estancamiento se mantendra por diez afios mas. ;Por qué la economia de Chile
de deterior6? En este documento, hacemos un analisis de distintas variables econémicas del
pais, distinguiendo entre el sector publico y sector privado, para explicar el efecto que nuestro

gasto publico puede tener en ese estancamiento economico.

Desde el 2008 el Estado de Chile gasta sobre sus capacidades de financiamiento, lo que fue
acompanado de alzas de impuestos corporativos y de un deterioro en la confianza y en la
actividad privada de nuestro pais. Luego, este mayor gasto estatal no se reflejo en mejor calidad
del servicio publico ni en politicas de largo plazo, procrecimiento econémico. En Pivotes
proponemos medidas que mejoren la calidad del gasto publico, y priorizar politicas con retornos
positivos en horizontes mas largos de tiempo. Por ultimo, se debe senalar que la tesis planteada
en este estudio es uno de los posibles factores detras del deterioro econémico, no el Ginico, y que
debiera considerarse en el debate politico, sobre todo en el contexto de la discusién de la Ley de

Presupuesto 2025.

2. DESDE EL 2008 AUMENTA EL GASTO DEL GOBIERNO, AUMENTAN
LOS IMPUESTOS Y SE ESTANCA EL SECTOR PRIVADO

A través de los informes de la Direccion de Presupuesto del Ministerio de Hacienda, se analiza el
gasto del Gobierno General de Chile como proporcidn de la produccion interna del pais (PIB). Se
puede ver que, como respuesta a la crisis Subprime del 2008-2009, el gasto publico aumentg,
pero superada la crisis este mayor gasto se mantuvo y siguié creciendo posteriormente. Como
resultado, nuestro Estado pasd de tener un gasto equivalente al 19,3% del PIB en el 2007, a tener

un gasto equivalente al 27,4% en el 2023 (figura 1).

Lo grave es que desde el 2008 tenemos sistematicamente déficit fiscal, es decir, que el
Gobierno gasta mas de los que recauda, y la deuda bruta del Gobierno Central comenzé a
acumularse. Pasamos de tener una deuda publica equivalente a un 3,9% del PIB en el 2007, a una
deuda equivalente al 41,6% del PIB en el 2024 (figura 2). Existe extensa literatura econémica que
habla del “efecto recesivo de la expansion fiscal”. Este efecto consiste en que cuando las
finanzas publicas de un pais se deterioran y se gasta sobre sus capacidades de financiamiento,
puede provocar una contraccion econdémica sobre el sector privado (Giavazzi & Pagano 1990;
Barro 1979, 1981, Feldstein, 1982; Blanchard & Perotti, 2002; Barry & Devereux, 2003; Mountford
and Uhlig, 2008; Alesina, 2010).
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Figura 1. Gasto del Gobierno General (% del PIB) Figura 2. Deuda Bruta del Gobierno Centra (% del

PIB)
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Fuente: PIVOTES, en base a datos de Dipres.

El efecto se explica principalmente por dos mecanismos. Primero, cuando un pais se esta
endeudando, se genera entre los agentes la expectativa de que el Estado tendra que obtener
recursos adicionales del sector privado a través de mayores impuestos. Esto impacta
negativamente las expectativas y confianzas de las empresas e inversionistas. En segundo lugar,
al hacerse efectivo los mayores impuestos y gasto estatal, la actividad del gobierno quita
recursos y espacio a las iniciativas privadas en la economia nacional. ;Sucedi6 esto en Chile? Los

datos muestran que si.

El mayor gasto publico vino acompainado de un continuo aumento de la tasa de impuestos
corporativos que pagan las empresas chilenas, subiendo desde unatasa de 17% en el 2009 hasta
llegar a la actual tasa de 27%. Lo interesante es que mientras el impuesto corporativo en Chile
iba al alza, en los paises de la OECD este impuesto se reducia (figura 3). En el 2009 Chile era el 35
pais de la OECD con la mayor tasa de impuesto corporativo, y hoy somos el 10° pais con la mayor

tasa.

Junto con la continua alza de impuestos, el indice Mensual de Confianza Empresarial (IMCE), que
mide las expectativas que tienen las empresas en Chile respecto a su situacion actual y futura,
comenzo6 a deteriorarse hace 11 aios. Entre el 2003 y a mediados del 2013, el nivel de confianza
promedio de las empresas fue optimista el 89% de los meses (IMCE mayor a 0, s6lo fue pesimista
durante la crisis Subprime), mientras que desde el 2013 hasta el presente, el nivel de confianza
promedio de las empresas fue “optimista” so6lo el 31% de los meses (figura 4). Y luego de la
reforma tributaria del segundo gobierno de Michelle Bachelet, en el debate ha seguido presente

la idea de realizar una nueva reforma que aumente la carga impositiva hacia el sector privado.
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Figura 3. Tasa de impuesto corporativo, Chile  Figura 4. indice Mensual de Confianza Empresarial (IMCE)
vs promedio OECD
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Fuente: PIVOTES, en base a Tax Foundation e IMCE de Icare y Universidad Adolfo Ibanez.

¢Qué ocurrio en el sector privado mientras aumenté la deuda publica y los impuestos? El
aumento de los impuestos corporativos en Chile respecto al resto de los paises, reduce nuestra
competitividad en atraer inversion, pues a mayor tasa impositiva, una menor fraccion de las
ganancias del capital irdn a manos de los inversionistas'. De esta forma, el sistematico aumento
del impuesto corporativo, junto con el ambiente empresarial de mayor pesimismo, se reflejé en

un estancamiento del sector privado en inversién y en empleo, a partir del afio 2013.

Figura 5. Inversion privada* (miles de millones de pesos, Figura 6. Empleo privado** (% de poblacién en
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*Formacion bruta de capital fijo, ver la estimacion del sector privado en Anexo 1.
**Ver estimacion del asalariado privado formal en Anexo 1.
Fuente: PIVOTES, en base a datos del Banco Central, Superintendencia de Pensiones, INE y Casen.

! Cerda y Llodra (2017), utilizando datos de empresas chilenas entre 1983 y 2006, encuentran un efecto
negativo sobre la inversion por cada aumento en un punto porcentual de la tasa de impuesto corporativo.
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Un area en que el sector privado ha perdido espacio ante el sector publico es el mercado laboral:
Cada vez hay mas empleados publicos en relacion al niumero de empleados privados. Se estima
que hoy hay 23 empleados publicos por cada 100 empleados privados, el mayor ratio en los

ultimos 20 afnos.

Figura 7. Numero de empleados publicos cada 100 empleados privados®, 2004-2024
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*se omiten los anos de crisis econémica 2009 y 2020.
Fuente: PIVOTES en base a datos administrativos de Super de Pensiones, Casen y ENE del INE.

3. EL GASTO PUBLICO Y EL ENFOQUE DE POLITICAS PUBLICAS NO
TUVIERON UNA MIRADA DE LARGO PLAZO

El aumento del gasto publico sobre las capacidades de financiamiento del Estado llevo a un
aumento sistematico de los impuestos corporativos y a un deterioro en el nivel de confianza de
las empresas, junto con un estancamiento del sector privado en inversion y empleo. Luego, se
podria argumentar que el mayor gasto fiscal fue destinado a politicas que buscaban fortalecer el
desarrollo econémico. ;Este mayor gasto estatal se destiné a politicas pro-crecimiento, con
mirada de largo plazo? El analisis del destino del gasto estatal indica que no. La inversién publica
en capital fijo representa el gasto en activos que tienen un uso prolongado y que contribuyen al
desarrollo econémico a largo plazo, como infraestructura, terrenos, edificios y equipos. Esta

inversion fue a la baja, mientras que el gasto publico en personal fue al alza (figura 8).
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Figura 8. Gasto del Gobierno General en inversion de capital fijo y en personal, en % del PIB
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Fuente: PIVOTES, en base a datos de Dipres.

¢Este mayor gasto en personal se tradujo en un mejor servicio del Estado hacia los ciudadanos?
Tampoco se ven indices que sefalen esto; al contrario, no se ven mejoras en la efectividad del
gasto estatal y se ven caidas en la confianza de los ciudadanos hacia el gobierno. El Banco Mundial
afio a afo construye un indicador llamado “Efectividad del gobierno”, en que, a través de
encuestas a hogares, empresas y a expertos de diversas organizaciones, miden la percepcion de
la calidad del servicio publico y percepcion de la calidad de la formulacién e implementacién de

politicas publicas.

Figura 9. Efectividad del Gobierno de Chile, Figura 10. Confianza en el Gobierno de
estimacion Banco Mundial Chile, encuesta OECD
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Fuente: PIVOTES, en base a datos del Banco Mundial y de la OECD.

Para Chile, se ve que el mayor gasto publico no vino acompanado de mejoras en este indicador, e
incluso se ven senales de deterioro en los Ultimos 11 anos. De hecho, nuestro ranking mundial en
este indice empeoro: pasamos del percentil 84 en el ano 2012, al percentil 69 en el ano 2022. Por

otra parte, la OECD realiza una encuesta a mayores de 14 afnos respecto a si confian en su
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gobierno, y el porcentaje de encuestados chilenos que responden afirmativamente ha caido en

los ultimos 15 anos.

Dos de las reformas que implicaron un gran uso de recursos fiscales de la ultima década
respaldan que el debate de politicas publicas ha priorizado un enfoque de corto plazo, en
desmedro del largo plazo: reforma en pensiones y en educacién. Desde el 2008, las principales
reformas a nuestro sistema previsional han sido aumentar las transferencias estatales hacia los
pensionados (figura 11), sin ningun esfuerzo en aumentar el ahorro previsional a través de alzas
en la tasa de cotizacion que se destina a las cuentas de los trabajadores. Sin ahorro no hay ningun

sistema de pensiones que soporte el actual envejecimiento de la poblacién.

Figura 11. Gasto estatal en Pilar Solidario de Figura 12. Gasto estatal en Educacion Superior

pensiones (en millones de pesos, moneda 2024) respecto a Preescolar y Escolar, por persona
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Fuente: PIVOTES, en base a datos de Superintendencia de Pensiones, Dipres y estimacion de poblacion del
INE.

En educacion, mientras la evidencia sefala que la inversidn en las etapas tempranas entrega
mayores retornos de largo plazo (Cunha et al., 2006; Heckman et al., 2008), desde el 2014 el gasto
estatal hacia educacion superior ha ganado protagonismo respecto a las etapas preescolar y
escolar, producto de la gratuidad universitaria para el 60% de mayor vulnerabilidad (figura 12).
;Resultado? Hoy Chile es el 4° pais de la OECD que mas recursos publicos destina a educacion

superior en relacion a la educacion preescolar y escolar.

4. PROPUESTAS PIVOTES PROCRECIMIENTO: MEJORAR CALIDAD
DEL GASTO PUBLICO
Desde el 2008 el Estado de Chile gasta sobre sus capacidades de financiamiento, lo que llevo a

alzas de impuestos corporativos y un deterioro de la actividad privada en nuestro pais. Luego,

este mayor gasto estatal no se reflejo en mejor calidad del servicio publico ni en politicas de largo
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plazo, procrecimiento econédmico. En Pivotes proponemos medidas que permitan terminar con

esta inercia y reimpulsar el desarrollo econémico.

Primero, se debe mejorar la calidad del gasto plblico y ser mas exigentes en qué gastamos. Para

esto Pivotes tiene dos propuestas:

1. Modernizar el régimen de empleo publico: establecer un nuevo estatuto tnico de empleo

publico encargado de la designacién, contratacién, promocion y cese de funciones para
los funcionarios de la Administracion del Estado en funcion al desemperio y mérito. Con
esto se busca desincentivar el uso del empleo publico como instrumento de fidelizacion
politica y permitir una adecuada gestion de los trabajadores del Estado para una mejora

en la calidad de los servicios publicos.

2. Agencia de Calidad de Politicas Publica: crear un 6rgano publico auténomo encargado de
coordinar entre las distintas agencias del Estado la evaluacion ex ante y ex post de los
impactos regulatorias de las politicas publicas de Chile. Esto permitiria una mejor
racionalizacion en la elaboracion de las politicas publicas del pais y un mejor uso de los
recursos publicos. La creacion de esta institucion se ha propuesto en todos los gobiernos
desde el primer periodo de Michelle Bachelet, y varios paises de la OECD hanido avanzado

en esta linea con buenos resultados.

Segundo, en el debate de politicas plblicas deben ganar protagonismo propuestas que generen
retornos positivos en horizontes mas largos de tiempo. Nuestra propuesta en pensiones tiene

ese enfoque:

1. Fortalecer el ahorro previsional de los trabajadores: aumentando la tasa de cotizacion

hacia las cuentas individuales, para garantizar buenas pensiones en las futuras
generaciones de jubilados de forma sostenible. Ademas, esto permitira fortalecer el
ahorro y la inversién en el pais, lo que impacta positivamente en el crecimiento de la
economia. Por ultimo, este aumento debe ser gradual, evaluando cada seis meses como
evoluciona el numero de empleos formales antes de cada nuevo aumento de la tasa de

cotizacion. Ver detalles de la propuesta de Pivotes aqui: >Clic<.

2. Priorizar el gasto fiscal en las etapas tempranas de educacion.

Autores:

1. Elisa Cabezodn, economista de la Pontificia Universidad Catélica.
2. Joaquin Sierpe, economista de la Universidad de Chile.
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8. ANEXOS

1. Estimacion de Formacidn bruta de capital fijo (FBCF] del sector privado (figura 5).

Para esta estimacion se usan los datos reportados por el Banco Central de Chile. A la serie de
“Formacién bruta de capital fijo” se le resta la serie “Formacion bruta de capital (menos)”
publicado en la seccidon “Operaciones no financieras del sector gobierno general” (ver serie aqui
>Clic<]. La serie “Formacion bruta de capital (menos)” se refiere a la inversion en activos fijos que
realiza el gobierno, como en construccion de infraestructura (carreteras, puentes, hospitales,

escuelas, etc.), adquisicion de maquinaria y equipo, mejorar activos existentes.

2. Estimacion de cantidad de empleados formales en el sector privado (figura 6).

Se estima el porcentaje de la poblacién en edad de trabajar (mayores de 14 anos) con empleo

dependiente en el sector privado. Para esta estimacion se usan cuatro fuentes de datos:

1) Datos administrativos de la Superintendencia de Pensiones de trabajadores
dependientes formales que cotizan para su pension.

2) Estimacion del INE de la poblacién chilena.

3) Encuesta Nacional de Empleo (ENE) del INE.

4) Casen del Ministerio de Desarrollo Social.

Primero, a través de los datos administrativos de la Superintendencia de Pensiones, se calcula el
porcentaje de la poblacién mayor de 14 afios que cotiza obligatoriamente en las AFP. Luego, a
través de la encuesta Casen entre 2002 hasta el 2009, y la ENE entre el 2010 y 2024, se estima la
fraccion de los trabajadores con cotizacién obligatoria que trabaja en el sector privado y la

fraccidn que trabaja en el sector formal.

Tanto en la encuesta Casen y en la Encuesta Nacional de Empleo, los trabajadores del sector
publico abarcan a todos aquellos que trabajan en el Gobierno Central, municipalidades, en
empresas publicas, en Carabineros y Fuerzas Armadas. El resto de los trabajadores son del sector
privado. Importante sefalar que la distribucion del empleo entre sector privado y publico es la

misma entre la Casen y ENE.
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