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Puntos a considerar

Sostenibilidad fiscal

Política fiscal en Chile en el último medio siglo

La política fiscal en la Constitución



Desarrollo Sostenible: tres ejes esenciales

Medio 
ambiente

Situación 
Fiscal Pensiones



Una mirada 
errada

Parece existir una conciencia clara, pensando en las 
futuras generaciones, de que el crecimiento económico 
no puede ser a expensas de deteriorar el medio 
ambiente, eso es correcto y debe ser incorporado en la 
Constitución.

Pero pareciera actualmente que se busca entregar mayor 
bienestar a las personas hoy a costa de las generaciones 
futuras, tanto en materia fiscal como de pensiones. 

Descuidar hoy el medio ambiente genera para las 
generaciones futuras un daño equivalente al de no 
preocuparse por la sostenibilidad fiscal o la sostenibilidad 
de las pensiones. Estas consideraciones deben ser parte 
de una futura Constitución.



Principio de Sostenibilidad Fiscal
• Los derechos sociales implican recursos fiscales, que en 

algunas materias tienen costos crecientes en el tiempo 
producto de la demografía.

• La entrega de esos derechos debe tener en 
consideración a las futuras generaciones.

• Un equilibrio adecuado se logra cuando, junto con 
incorporar mayores derechos sociales, se toma en 
consideración que eso no sea a expensas de la 
sostenibilidad fiscal. 

• ¿Hemos sido consistentes con el principio de 
sostenibilidad fiscal? Sí, pero menos de lo que parece. 



¿Cómo lo ha hecho Chile en materia fiscal?

• En el último medio siglo sólo en algunos períodos la política ha sido neutra o 
contracíclica respecto al precio del cobre.

• Lo fue en los primeros años de la regla fiscal estructural, pero dejó de serlo en los 
últimos años.

• Parecen necesarios perfeccionamientos de la regla fiscal, en la línea de las propuestas del 
CFA.

• Parece existir además un problema para definir el precio del cobre de largo plazo, podría 
entonces perfeccionarse la metodología.



Resultado Fiscal (% del PIB) y precio del Cobre 
(US$ de 2020)
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Precio del Cobre de largo plazo (US$/libra)
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Las 
complejidades 
políticas de un 
precio de 
tendencia 
cambiante

• El alza del precio del cobre de 
largo plazo es políticamente 
muy fácil de enfrentar, pero 
genera la llamada “paradoja de 
la abundancia”.

• Los efectos políticos de la 
posterior caída son muy 
complejos de afrontar.

• La combinación anterior como 
causa del descontento y de la 
crisis social y política. 



Elementos 
de Política 
Fiscal en la 
Constitución

• “No hay una receta fácil”: es muy complejo 
analizar la conveniencia o no de determinadas 
disposiciones, el resultado se produce por la 
interacción de todos los elementos en conjunto, 
modificar una norma afecta el resultado de otras. 
Entonces, lo que habría que hacer es partir por 
señalar qué resultados no parecen apropiados, y 
tratar de dilucidar cuáles son las normas que lo 
producen, tarea muy compleja. 

• La CPR es perfectible, pero en una comparación 
histórica, ha permitido (no generado) resultados 
razonablemente buenos, lo que hace ser muy 
cuidadoso con los ajustes que se hagan finalmente. 
No estamos arreglando una CPR fallida en materia 
fiscal, la estamos perfeccionando, es más difícil de 
hacer. 



Elementos 
de Política 
Fiscal en la 
Constitución

• El período de vigencia de la actual Constitución muestra 
resultados en materia fiscal superiores a los registrados 
en forma previa. Considerando que la actual 
Constitución mantiene en general las disposiciones de 
la del 25 en materia presupuestaria, la disciplina fiscal 
que hemos mantenido en las últimas décadas va más 
allá de las disposiciones constitucionales, la voluntad 
política es clave, porque también bajo esta misma 
Constitución, la sostenibilidad fiscal lleva una década de 
deterioro. 

• Parece necesario incorporar límites al endeudamiento 
público,  que debe establecerse en términos netos. 

• Parece necesario avanzar también en mayor 
descentralización fiscal, aunque manteniendo entonces 
el principio de sostenibilidad también a nivel 
descentralizado. Equilibrio entre derechos y 
responsabilidades. 



Elementos 
de Política 
Fiscal en la 
Constitución

• En un régimen presidencial la balanza de poder en materia 
presupuestaria debe inclinarse más hacia el Ejecutivo que 
el Legislativo, y así ocurre actualmente, debería 
mantenerse en la medida que se opte por un régimen 
presidencial. Parece clave mantener la iniciativa exclusiva 
de gasto.

• En la discusión presupuestaria, existe actualmente un 
déficit en la información con que cuentan los legisladores, 
con el objetivo de evaluar la calidad del gasto, la discusión 
se reduce a los montos. Podría no ser necesario para esto 
crear nueva institucionalidad, sino sustentarse en mayor 
grado en el CFA y en la BCN. 

• Debería mantenerse el impedimento a aumentar el nivel 
total de gasto (se cruza con la iniciativa exclusiva). 

• Ha generado también resultados favorables la disposición 
que establece la aprobación automática de la Ley de 
Presupuestos, en caso de que no se logre acuerdo.



Conclusión

La evidencia chilena muestra 
que los buenos resultados son 
función de un correcto diseño 
institucional, junto con personas 
preparadas a cargo de las 
instituciones. 



¡Muchas gracias!


