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l. Introduccion

El propdsito del presente estudio es analizar la naturaleza fiscal del instrumento presentado
al Congreso Nacional mediante el proyecto de ley que crea un nuevo instrumento de
financiamiento publico para estudios de nivel superior y un plan de reorganizacion y
condonacion de deudas educativas (en adelante, “el instrumento” o “FES”). El analisis se
basa en el proyecto de ley aprobado por la Cdmara de Diputados, y trasladado, para su
analisis y tramitacién, al Senado.?

En tal sentido, el presente estudio no busca analizar el disefo y efectos del instrumento
desde una perspectiva de politica publica, sino que limita su cobertura a la determinacién
de la forma de registro contable y estadistico del FES, a efectos de entender cémo este
impactaria las cuentas fiscales; en otras palabras, el andlisis se centra en como registrar las
operaciones en el marco del mecanismo de otorgamiento y recuperacién del
financiamiento, tal como se presentan en el Proyecto del Ley. Para ello, el analisis de los
flujos financieros (otorgamiento y recuperacidon del financiamiento) asociados a la
operacion del instrumento busca determinar si el otorgamiento del financiamiento permite
al Gobierno Central adquirir un activo financiero o no, y una vez resuelto este tema, definir
la mejor forma de registrarlo en las cuentas fiscales.

El andlisis de ambos puntos utiliza como referencia los criterios metodoldgicos establecidos
por los organismos internacionales para el registro estadistico de las cuentas fiscales, asi
como la normativa contable nacional. Las referencias basicas utilizadas son, para el
componente contable, las Normas Internacionales de Contabilidad para el Sector Publico
(NICSP), en la versién disponible en la Normativa del Sistema de Contabilidad General de la
Nacién (NICSP-CGR Chile),> y para el componente estadistico, el Sistema de Cuentas
Nacionales 2008 (SCN 2008),® el Manual de Estadisticas de Finanzas Publicas 2014 (MEFP
2014) y las Estadisticas de la Deuda del Sector Publico: Guia de Compilacion para
Compiladores y Usuarios (EDSPG).*

L El proyecto de ley bajo analisis corresponde al boletin N°17.169-04, enviado por la Cdmara de Diputados al
Senado.

2 E| Consejo para las Normas Internacionales de Contabilidad del Sector Publico es el organismo a cargo de
desarrollar las NICSP con el propédsito de proporcionar normas contables de alta calidad a las entidades del
Sector Publico (gobiernos centrales, estatales y locales, ademas de sus organismos dependientes),
permitiendo estandarizar, a nivel global, la elaboracion y presentacidén de los estados financieros de las
instituciones publicas. A partir de estas normas contables internacionales la Contraloria General de Ila
Republica desarrollé las NICSP-CGR Chile que corresponden a una adaptacién de las NICSP.

3 El SCN 2008 es un marco estadistico que permite elaborar un conjunto completo, coherente y flexible de
cuentas macroecondmicas para la formulaciéon de politicas, el analisis y la investigacion estableciendo,
ademas, un marco general para las normas metodoldgicas de otras estadisticas econdmicas (cuentas del
sector externo, sector gobierno y sector financiero), lo que facilita la integracion de estos sistemas estadisticos
con el objeto de lograr la coherencia con las cuentas nacionales.

4 Tanto el MEFP 2014 como la EDSPG fueron elaborados por el Fondo Monetario Internacional,
proporcionando un marco metodoldgico aplicable especificamente a las cuentas fiscales (estadisticas de
finanzas publicas y estadisticas de deuda publica) que son coherentes con el SCN 2008 y entre si.
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El analisis de los puntos resefiados mas arriba se desarrolla a través de las siguientes cinco
secciones. La seccion |l presenta los aspectos del Proyecto de Ley que son pertinentes para
definir la forma en que los flujos financieros que origina deberian ser registrados en las
cuentas fiscales; la seccidn Il presenta los criterios metodoldgicos que permiten definir la
forma de registro contable del FES; la seccion 1V, realiza lo mismo para definir la forma de
registro estadistico del instrumento; la seccién V, compara, metodolégicamente, el FES con
los mecanismos actuales de financiamiento; y, finalmente, la seccidon VI presenta las
conclusiones del estudio.

II.  Aspectos relevantes del Proyecto de Ley para definir la
naturaleza de su registro en las cuentas fiscales

El proyecto de ley que crea el FES contempla la creacién de un instrumento de
financiamiento publico para la educacién superior que considera flujos de egresos e
ingresos fiscales.

Los egresos fiscales corresponden a las trasferencias que se realizarian a las instituciones de
educacién superior en nombre de los beneficiarios del proyecto: los estudiantes de
educacién superior que cumplan con los requisitos y condiciones para acceder al
instrumento. Estas trasferencias corresponderian a las matriculas y aranceles cobrados por
las instituciones de educacién superior y generarian un derecho de cobro, por parte del
Fisco.

Los ingresos fiscales, por su parte, son pagos, cuyos montos son contingentes al nivel de
ingreso de cada beneficiario y que serian realizadas en funcién de la obligacidn generada al
recibir el financiamiento. Es pertinente aclarar que el pago no es contingente sino que es
obligatorio bajo las disposiciones del proyecto de ley, pero el monto de cada pago depende
del nivel de ingreso del beneficiario.> La obligacidn de pago se prolonga por un periodo que
depende del numero de semestres en que el beneficiario recibid el financiamiento,
correspondiendo a tantos afios como al nimero de semestres multiplicado por dos.

El valor de las cuotas anuales a pagar se determina sobre la renta anual total de los
beneficiarios, aplicando una escala de tasas progresivas sobre la renta, a saber: (i) las rentas
gue no excedan de 7,5 unidades tributarias anuales (UTA) estardn exentas de este pago (es
decir, la tasa es 0%); (ii) para la porcién que exceda de 7,5 UTA y no sobrepase 11,2 UTA, la
tasa sera de 13%,; v, (iii) para la porcidon que exceda de 11,2 UTA, la tasa serd de 15%.
Asimismo, existen limites al porcentaje total (tasa media) del monto anual a pagar, el que
no podra exceder el 7% de la renta anual total de las personas cuyas rentas no excedan las
45 UTA; en el caso de las personas cuyas rentas excedan las 45 UTA, la tasa media no podra
superar el 8% de la renta anual total.

> Pueden darse situaciones en que, si el beneficiario tiene un ingreso anual bajo, el pago sea cero. Esta
situacion puede repetirse por mas de un afio.



Informe elaborado para el Consejo Fiscal Autbnomo

Como medio de garantizar el pago, se establece un mecanismo de retenciones mensuales,
similares a las de los ingresos tributarios, en que los limites son los mismos indicados para
el pago anual, pero esta vez la escala progresiva de tasas se aplica sobre unidades tributarias
mensuales (UTM). Estas retenciones serdn imputadas al pago anual calculado segun lo
indicado en el parrafo anterior.

Una caracteristica adicional, interesante para apoyar el andlisis de los efectos del
instrumento en las cuentas fiscales, es que el proyecto de ley establece que la Direccion de
Presupuestos y el Servicio Ingresa® deberan publicar cada tres afios un informe actuarial de
proyecciones de flujos financieros de largo plazo del instrumento, incorporando tanto
egresos como ingresos.

El sistema garantiza el pago mediante el mismo procedimiento que asegura el pago de los
impuestos y cotizaciones previsionales, vale decir, los respectivos empleadores procederian
a retener la parte correspondiente a la recuperacién del financiamiento desde los sueldos y
salarios del beneficiario.

IIl.  Registro contable del FES

El ente encargado de establecer, regular y supervisar la aplicaciéon de las normas contables
aplicables al Sector Publico en Chile es la Contraloria General de la Republica (CGR). El
documento normativo que sirve como guia a la contabilidad del Sector Publico es la NICSP-
CGR Chile,” 1a cual, en lo que se refiere a la definicidn de activos y pasivos financieros, sefiala
en el numeral 1 de la norma de Bienes Financieros que estos son el dinero en efectivo, los
instrumentos de patrimonio de otra entidad, los derechos de recibir efectivo u otro bien
financiero de un tercero, o de intercambiar con un tercero bienes financieros, o pasivos
financieros, en condiciones potencialmente favorables.

A rengldn seguido, en su numeral 2, la norma de Bienes Financieros indica que una entidad
reconocera un bien financiero solo cuando se convierta en parte de un contrato adquiriendo
un derecho, segun las cldusulas del instrumento en cuestién.

Considerando lo anterior, la base de la definicién de un activo financiero es la adquisicién
de un derecho financiero sobre una contraparte. Este derecho financiero deber ser cierto,
es decir, que establezca claramente las obligaciones y montos asociados que el acreedor
tiene derecho a recibir del deudor. Mds aun, la aplicacidn de la norma refiere a la existencia
de un contrato entre las partes deudora y acreedora.

Por otro lado, la NICSP-CGR Chile también hace referencia a los activos y pasivos
contingentes, definiendo como activo (o pasivo) contingente al recurso (u obligacién)

6 El Servicio Ingresa es creado por el Proyecto de Ley, pero consiste en darle una categoria institucional
superior a la actual Comision Ingresa.

7 Ver Contraloria General de la Republica (2015), Normativa del Sistema de Contabilidad General de la Nacién
NICSP-CGR Chile (Resolucion CGR N°16 de 2015):
https://www.sinim.gov.cl/archivos/home/579/Normativa%20NICSP%20CGR RES 16 Edicion 2017.pdf.
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surgido(a) a raiz de sucesos pasados, cuya existencia ha de ser confirmada por la ocurrencia
0 no ocurrencia de uno o mas eventos inciertos en el futuro, que no estan enteramente bajo
el control de la entidad, indicando que la entidad no debe registrar contablemente un activo
(o pasivo) contingente, pero si deberd efectuar revelaciones en notas a los estados
financieros cuando este sea mayor o igual a 1.000 UTM.

Asi, cabria preguntarse si alguna de las categorias del numeral 1 de la norma de Bienes
Financieros son aplicables al FES, y si éste cumple con la condiciéon de corresponder a la
adquisicion de un derecho financiero sobre una contraparte de acuerdo a un contrato, tal
como lo plantea el numeral 2 de la norma mencionada.

Obviamente, el analisis del numeral 1 tiene sentido solo si se acepta que el FES es un activo
financiero del Fisco, pero siguiendo la légica de la definicion de derecho financiero
presentada en el numeral 2, y aunque la aplicacién de la ley efectivamente suple la
suscripcion de un contrato entre las partes deudora y acreedora, no es posible asumir que
las obligaciones financieras generadas por el FES puedan resultar en la adquisicidon de un
activo financiero por parte del Fisco, ya que debido a que el monto del pago anual es
contingente al nivel de ingreso del beneficiario (deudor) la obligacién contractual (legal) es
incierta en cuanto al valor de la obligacion a ser pagada. En otras palabras, al momento de
crearse la obligacién, no existe un valor cierto asignable a dicha obligacidn y, por lo tanto,
no puede ser reconocida como un derecho financiero cierto y, consecuentemente, como un
activo financiero.

En razon de ello, el otorgamiento de financiamiento en el marco del FES debiera considerase
como un gasto patrimonial del Fisco y no como la adquisicién de un activo financiero, y el
pago de las cuotas anuales como un ingreso patrimonial del Fisco y no como el repago de
una deuda por parte de los beneficiarios del FES.

A mayor abundamiento, de la descripcién de los bienes financieros y sus métodos de
valoracion, realizada en los numerales 5 al 22 de la norma sobre Bienes Financieros, se
desprende que la Unica opcidn razonable de clasificacién del FES como activo financiero
seria en la categoria de Préstamos y Cuentas por Cobrar. Sin embargo, el método de
valoracién aplicable a esta categoria requiere determinar el valor razonable del derecho
financiero, el cual no podria ser medido a consecuencia del disefio del mecanismo de
recuperacion del FES, toda vez que el valor razonable no puede ser calculado para cada
beneficiario individualmente, lo cual es un requisito basico para definir la categorizacién del
otorgamiento del financiamiento como un préstamo o cuenta por cobrar.

Un tema contablemente distinto es que el pago de cada cuota anual puede ser considerado,
una vez devengado, como un activo financiero, en la categoria cuentas por cobrar, puesto
que la obligacién esta determinada y se le asigna un valor exacto, pero esto corresponde al
procedimiento contable normal que indica que una vez que una obligacion se considera
devengada y su monto es conocido, debe reconocerse el ingreso devengado y un registro
de contraparte en las cuentas por cobrar, hasta que la obligacion es realmente pagada,
momento en que se registra una reduccién en las cuentas por cobrar y un incremento en las
tenencias de efectivo.
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Aunque puede reconocerse un activo contingente asociado a la obligacidn de pago, que es
de monto incierto, y de ahi deriva su clasificacién como contingente, debe entenderse que
los activos (o pasivos) contingentes corresponden a cuentas de orden y no forman parte del
balance de las entidades que los poseen (o adeudan) y no se reconocen como activos (o
pasivos) financieros reales. Por otra parte, dado el mecanismo de operacién dual (ingreso-
egreso) del FES, debe considerarse que si se reconociera un activo contingente por los
ingresos futuros asociados a la recuperacién del financiamiento, también deberia
reconocerse un pasivo contingente por el otorgamiento de financiamiento esperado en el
futuro, siendo util para la correcta medicién de estos activos y pasivos contingentes la
obligacién establecida en el Proyecto de Ley, para la Direccidon de Presupuestos y el Servicio
Ingresa, de realizar cdlculos actuariales periddicos de los flujos financieros esperados del
FES.

La CGR, en su dictamen N°E172269N25, se refiere al tratamiento contable de las
operaciones relacionadas con el FES, reflejando una opinién que, en lo sustancial, es acorde
a lo planteado en los parrafos anteriores, principalmente, que el FES no puede ser
considerado como un activo financiero del Fisco.

IV. Registro del FES en las estadisticas de finanzas publicas

El analisis de la forma de registro del FES en las estadisticas de finanzas publicas sigue un
patrén similar al del analisis del registro contable. Mas aun, los criterios de reconocimiento,
valoracién y registro son muy similares, resultado de la convergencia metodoldgica que se
ha dado entre las NICSP y el MEFP 2014 vy, por ende, con SCN 2008, en lo que se refiere al
registro de las actividades y situacién patrimonial de los gobiernos.?

Respecto a la definicion de derecho financiero, el MEFP 2014 seiiala, en su parrafo 3.47, que
siempre que exista un pasivo, el acreedor tiene el correspondiente derecho financiero frente
al deudor, que un derecho financiero es un activo que normalmente da a su propietario (el
acreedor) el derecho a percibir fondos u otros recursos de otra unidad, conforme a los
términos del pasivo, y que los derechos financieros son incondicionales. Un derecho
financiero proporciona beneficios al acreedor, tales como actuar como reserva de valor o
generar intereses, otras rentas de la propiedad o ganancias por tenencia.

Adicionalmente, en su parrafo 7.15, el MEFP 2014 sefiala que un pasivo se establece cuando
una unidad (el deudor) estd obligada, en circunstancias especificas, a proveer fondos u otros
recursos a otra unidad (el acreedor). Normalmente, un pasivo se establece mediante un
contrato legalmente vinculante en el que se especifican los términos y condiciones del pago,

8 La convergencia entre las normas contables y estadisticas para el sector publico parte con la elaboracién del
Manual de Estadisticas de Finanzas Publicas 2001 y tomd un impulso adicional con la discusién de temas
practicos y metodoldgicos en la actualizacidn que dio origen al MEFP 2014. Esta convergencia se ve reforzada
por la participacién regular del Consejo para las Normas Internacionales de Contabilidad del Sector Publico en
la elaboracion del MEFP 2014 (y la nueva version del MEFP que se espera sea publicada en los préoximos 2 a 3
afios) y por la participacidon constante del Departamento de Estadisticas y del Departamento de Asuntos
Fiscales del Fondo Monetario Internacional en las reuniones periddicas del Consejo.
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o los pagos, que deberdan realizarse, y el pago, segun el contrato, es incondicional. Siempre
gue exista un pasivo, el acreedor tiene el correspondiente derecho financiero frente al
deudor.

Respecto a los instrumentos de deuda, el mismo parrafo 7.15, indica que son instrumentos
financieros creados cuando una unidad provee fondos u otros recursos a una segunda
unidad, y esta ultima acepta proporcionar un rendimiento en el futuro. Los pasivos de deuda
también pueden ser creados por una disposicidn legal y por eventos que hacen necesaria la
transferencia de pagos futuros.

A su vez, el parrafo 7.30 del MEFP 2014 seiala que respecto de los instrumentos de deuda
no negociados en mercados financieros organizados (como seria el caso de cada
financiamiento individual otorgado en el marco del FES si se les considerara como un activo
financiero del Fisco) la valoracién de sus posiciones de saldo debe realizarse a valor nominal,
vale decir, al valor que refleja, a la fecha del balance, el monto anticipado, los intereses
devengados, condonaciones, otros flujos econédmicos aplicables (indexacidn, por ejemplo)
y repagos.’ 19 Asimismo, en el caso de los instrumentos no negociados que no devengan
intereses, se sefiala que el valor nominal es el monto que el deudor (individualmente
considerado) debe al acreedor en la fecha del balance, y en caso que haya transcurrido un
periodo excepcionalmente largo antes de que venza el plazo para el pago de un pasivo de
deuda que no devenga intereses, el valor del principal debe reducirse en un monto que
refleje el periodo restante hasta el vencimiento y una tasa de interés contractual vigente
apropiada. Finalmente, respecto de los instrumentos de deuda no negociados con valores
nominales inciertos (como podrian considerarse las obligaciones generadas a partir de los
beneficios otorgados a través del FES) se indica que el valor nominal puede calcularse
descontando los pagos futuros de intereses y principal a una tasa de interés contractual
vigente apropiada.t!

La revision de los métodos de valoracién de los instrumentos de deuda no negociados es
relevante, puesto que la definicidn de la existencia de un derecho financiero estd ligada a la

9 La valoracién de las posiciones de saldo de los activos financieros y pasivos debe realizarse a valor de
mercado. Sin embargo, para los instrumentos de deuda que no correspondan a titulos de deuda dicha
valoracion se hace al valor nominal, el que se considera como la mejor aproximacion disponible al valor de
mercado. (Ver MEFP 2014, pp. 3.115y 7.30; EDSPG, pp. 2.115-2.116).

10 L.a EDSPG, en su parrafo 2.120, sefiala que el “valor nominal de un instrumento de deuda es un indicador
de valor desde el punto de vista del deudor y constituye, en todo momento, el monto adeudado por el deudor
al acreedor. Generalmente, este valor se establece tomando como referencia las condiciones del contrato
entre el deudor y el acreedor. El valor nominal de un instrumento de deuda refleja el valor de la deuda al
momento en que esta se crea, mas los posteriores flujos econdmicos, tales como las transacciones (por
ejemplo, el reembolso de principal), mas las variaciones del tipo de cambio y otros cambios de valoracion que
no son fluctuaciones del precio de mercado.”.

11 vale la pena destacar que la incertidumbre en este caso se refiere al valor de la posicion de saldo del
instrumento, y que la condicion basica para estimar y asignar un valor nominal a este tipo de instrumentos de
deuda es que el monto y la secuencia de los pagos de principal e intereses sean conocidos. En otras palabras,
el acreedor y el deudor conocen a priori, y principalmente con certeza, los montos a pagar y el momento en
gue estos pagos se realizaran. Por otra parte, la mencion a una “tasa de interés contractual vigente apropiada”
hace referencia a determinar una tasa de descuento apropiada cuando la tasa de interés contractual es
desconocida, o no es la que corresponderia aplicar de acuerdo a las condiciones del mercado.
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posibilidad de establecer el monto pendiente de pago en cualquier momento del tiempo.
En particular, es relevante conocer los flujos a que da origen el derecho que se esta
analizando. Lo importante es saber si la transferencia entregada por el gobierno le permite
a este establecer un derecho cierto sobre un flujo conocido de repago por parte del
beneficiario de la transferencia, vale decir, si permite calcular el valor actualizado neto que
la unidad institucional®? beneficiaria esta obligada a pagar.

En el caso del FES, es claro que el unico flujo conocido con certeza es el monto otorgado
como financiamiento, pero lo mismo puede decirse de cualquier transferencia que el
gobierno entrega a cualquier otra unidad institucional. La imposibilidad de reconocer al FES
como un activo financiero radica en el hecho de que la contraparte que recibe el
financiamiento no se compromete a pagar cuotas anuales de un monto conocido, sino que
un monto a determinar que es contingente a su ingreso anual.

En otras palabras, no hay forma de poder calcular el valor actual de la obligacién de repago
de cada beneficiario individual; aunque existe una obligacion legal de pago, esta no da
origen a un derecho financiero cierto puesto que ni el gobierno (acreedor) ni los
beneficiarios (deudores) conocen el monto de la obligaciéon que cada uno de los
beneficiarios individuales se compromete a pagar. Aunque para el FES puede estimarse un
valor actuarial del instrumento, dicha estimacidn es valida para el conjunto de beneficiarios
y no para cada uno de ellos individualmente. A este respecto, debe recordarse que los
derechos financieros comprometen a dos unidades institucionales individuales (acreedor y
deudor) y no a un colectivo de unidades institucionales.

A este respecto, podria considerarse el hecho de que el FES operaria de una forma similar a
los titulos respaldados por activos. Estos son instrumentos mediante los cuales los pagos de
principal e intereses quedan respaldados por pagos con cargo a activos, o flujos de ingreso
especificos, mediante un proceso llamado titulizacion. Esto seria similar a considerar que el
conjunto de beneficiarios del FES estaria realizando una titulizacién nocional de su deuda
con el Fisco usando como respaldo los flujos de ingresos derivados de la aplicacién del
mecanismo de cobro anual del FES. Sin embargo, este argumento tiene dos problemas
metodoldgicos: el primero, consiste en que la calidad de activo financiero de las obligaciones
individuales de los beneficiarios del FES es, precisamente, lo que estd en discusion (el FES
no es similar a un titulo respaldado por activos, porque las obligaciones que los respaldan
no son activos financieros); el segundo problema, reside en el hecho que los ingresos futuros
todavia no se devengan, porque el evento que da lugar al pasivo del deudor aun no ha
ocurrido y, por lo tanto, no existe un activo financiero que pueda registrarse en el balance
del gobierno (al ser el valor de las cuotas del FES contingente a la renta anual del
beneficiario, el devengo de la obligacidn esta sujeto al devengo del ingreso del beneficiario,
lo que no ocurre sino que hasta afios después de otorgado el beneficio).

12 El concepto de unidad institucional se usa en el sentido que se le da en el SCN 2008 y en el MEFP 2014. Una
unidad institucional es una entidad econémica que tiene capacidad, por derecho propio, de poseer activos,
contraer pasivos y realizar actividades econdmicas y transacciones con otras entidades. (Ver SCN 2008, parrafo
4.2,y MEFP 2014, pp. 2.22 y 2.26-2.29).

13 Ver MEFP 2014, parrafo. 7.151 y Apéndice 3, pp. A3.59-A3.66.
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En definitiva, dado que el FES no cumple con los criterios que permiten definir un derecho
financiero sobre una contraparte individual, el instrumento no puede ser considerado un
activo financiero del gobierno, ni tampoco un pasivo de cada beneficiario individual y, por
lo tanto, en el marco de las estadisticas de finanzas publicas, el otorgamiento del
financiamiento y su posterior recuperacién deben clasificarse como operaciones de gasto e
ingreso que determinan el resultado operacional del gobierno, o sea, tienen un impacto en
el patrimonio del gobierno. Por lo tanto, las operaciones asociadas al FES deben clasificarse
sobre la linea que determina el superavit o déficit del gobierno (préstamo/endeudamiento
neto, de acuerdo a la denominacién del MEFP 2014).

Ahora, considerando las caracteristicas del FES, existirian dos potenciales formas de registrar
sobre la linea las operaciones de recuperacién y otorgamiento de financiamiento: en primer
lugar, existe la opcidn de clasificar las recuperaciones como parte de los “impuestos” y el
otorgamiento del financiamiento como “transferencias no clasificadas en otra partida”; en
segundo lugar, estd la alternativa de considerar al FES como un sistema de seguridad social
en que las recuperaciones corresponderian a las “contribuciones sociales” y el otorgamiento
del financiamiento a las “prestaciones sociales”.*4

En favor de la primera opcién estd el hecho de que las cuotas se calculan usando una
estructura progresiva de tasas de “impuesto”, que la base gravada es similar a la del
impuesto a la renta, que la retencién mensual se realizaria en la fuente y que existe una
reliquidacién anual. Es decir, sigue una estructura de disefio y aplicacién similar a la del
impuesto a la renta, aunque obviamente la carga tributaria en este caso seria de caracter
transitorio y limitada solamente a quienes se beneficiaron del financiamiento otorgado a
través del FES; de esta forma, las recuperaciones se clasificarian como impuestos en la
categoria impuestos sobre el ingreso, las utilidades y las ganancias de capital/pagaderos por
personas fisicas (cédigo 1111 del MEFP 2014). Por el lado de los gastos, el otorgamiento del
financiamiento deberia registrarse, en este caso, como un gasto en la forma de otros
gastos/transferencias no clasificadas en otra partida/transferencias corrientes no
clasificadas en otra partida (cddigo 2821 del MEFP 2014).

En contra de esta opcidn estd el hecho de que la escala progresiva de tasas que gravan la
renta anual esta truncada y, de hecho, existe un limite maximo al porcentaje que el monto
del pago puede alcanzar respecto a la renta anual; o sea, no se comporta como un impuesto
a la renta a este respecto. Por otra parte, metodoldgicamente, no es posible considerar los
impuestos como un activo contingente y, por lo tanto, las recuperaciones futuras, si fueran
tratadas como un impuesto a la renta, tampoco podrian originar un activo contingente.

En favor de la segunda opcion se debe considerar que el pago de los costos de la educacién
superior se puede considerar como parte de los riesgos sociales que enfrentan los hogares
y que, dado que el monto anual a pagar es contingente al ingreso, los beneficiarios del FES
comparten este riesgo social, esperandose que en régimen la mayor parte de los fondos
otorgados provenga de los montos pagados por los anteriores beneficiarios; es decir, desde

14 Las denominaciones entre comillas corresponden a las categorias principales de ingreso y gasto asignables
de acuerdo al MEFP 2014. En los parrafos siguientes se analizan las potenciales clasificaciones a un nivel mas
detallado.
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la dptica de las cuentas fiscales,'” el sistema adoptaria una forma de operacion similar a los
sistemas de seguridad social conocidos como “pay as you go”, aunque con la caracteristica
de que en este caso el beneficio se recibe antes de que los beneficiarios paguen las cuotas
(contribuciones) anuales. En consecuencia, el otorgamiento del financiamiento deberia
clasificarse como un gasto en prestaciones sociales/prestaciones de la seguridad
social/prestaciones de la seguridad social en especie® (cddigo 2712 del MEFP 2014); la
recuperacion a través del pago de las cuotas anuales se clasificaria como contribuciones
sociales/contribuciones a la seguridad social/contribuciones de los empleados (cédigo 1211
del MEFP 2014).

Desde el punto de vista de las estadisticas de finanzas publicas, una ventaja adicional de la
segunda alternativa es que permite reconocer el activo contingente asociado a las
recuperaciones y el pasivo contingente asociado a los futuros otorgamientos de
financiamiento. Efectivamente, el marco analitico del MEFP 2014 considera la presentacién
del Estado Resumido de Pasivos Contingentes Explicitos y Obligaciones Implicitas Netas por
Prestaciones de Seguridad Social Futuras.'” De esta forma, usando el cédigo 6M7 del MEFP
2014, se puede presentar el valor presente de las obligaciones implicitas del gobierno
(otorgamientos futuros) menos el valor presente de las contribuciones futuras
(recuperaciones), o sea, pasivo contingente menos activo contingente asociado al FES. Cabe
reiterar, que esto no es posible de realizar con la primera opcién, ya que los impuestos no
se consideran como activos contingentes y las transferencias corrientes tampoco dan origen
a un pasivo contingente.

V.  Comparacion con los actuales mecanismos de financiamiento
de la educacion superior

El propdsito de esta seccidn es realizar una breve comparacién del FES con los principales
mecanismos de financiamiento de la educacidn superior actualmente vigentes: el Crédito
con Aval del Estado (CAE) y Fondo Solidario de Crédito Universitario (FSCU). La comparacién
se centra solamente en las caracteristicas de los mecanismos que permiten —o no- su
identificacion como activo financiero.

Los criterios metodoldgicos a aplicar refieren a la constitucién de un derecho financiero
efectivo del Gobierno sobre los beneficiarios de los mecanismos de financiamiento: (i)
existencia de un compromiso contractual o legal; (ii) existencia de un monto inicial de la
obligacién (principal); (iii) existencia de una tasa de interés conocida aplicable a las
obligaciones pendientes de pago; (iv) existencia de un plazo de repago conocido; (v) valor

15 Se reitera que el propédsito del estudio es analizar la naturaleza fiscal del FES y las recomendaciones de
registro contable y estadistico se centran en dicho objetivo, haciendo abstraccion de otras consideraciones de
politica publica que forman parte del disefio del instrumento.

16 | a prestacidn se consideraria en especie, y no en efectivo, porque la transferencia de los fondos se realiza
directamente a la institucion de educacion superior en que el beneficiario se encuentra cursando sus estudios.
17 Ver MEFP 2014, pp. 4.47-4.50 y cuadro 4.6.
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conocido de las cuotas a pagar para saldar las obligaciones pendientes (principal e
intereses).

En ambos casos, CAE y FSCU, los cinco criterios se cumplen, aunque existen algunas
caracteristicas distintivas de ambos instrumentos que podrian hacerlo parecer semejantes
al FES y que se discutirdn a continuacion.

El CAE es distinto al FES por cuanto la obligacién contractual de pago es clara y ejecutable
bajo los términos de cada contrato individual con los beneficiarios, involucrando incluso
instituciones bancarias privadas en el otorgamiento y recuperacion de los créditos
otorgados. El monto inicial de cada obligacién es conocido, y reconocido, por ambas partes,
asi como la tasa de interés (2% anual) y el plazo de repago, por lo que el valor de las cuotas
a pagar también lo es. Todo esto, en el marco de contratos individuales con cada beneficiario
del mecanismo. Vale decir, el CAE cumple con todas las caracteristicas para ser considerado
un activo financiero en la categoria contable de préstamos y cuentas por cobrar (si es que
el Fisco se hace cargo de los créditos) y en la categoria estadistica de préstamos.

Las posibilidades de condonacién bajo el CAE estan sujetas a aprobacién legal y, por lo tanto,
no pueden ser consideradas a priori como parte del contrato inicial y, en consecuencia, no
afectan la calificacidn de cada contrato individual bajo el CAE como un activo financiero del
acreedor y un pasivo del deudor. Sin embargo, el CAE si considera la posibilidad de que los
estudiantes egresados, o desertores, puedan solicitar que sus cuotas mensuales se limiten
solo al 10% de su ingreso mensual, subsidiando el Estado la diferencia resultante; este
subsidio no es reembolsable y debe ser considerado como una condonacion parcial que esta
incluida en los términos del contrato de préstamo suscrito por el beneficiario y, por lo tanto,
nuevamente, esto no afecta la calificacion de cada contrato individual de crédito como un
activo financiero del Fisco y un pasivo del estudiante beneficiario del instrumento.

El CAE considera también la posibilidad de suspender el pago del crédito, en caso de que el
beneficiario se encuentra cesante o cursando estudios de postgrado en el extranjero. Los
periodos de suspensidon son: 6 meses, renovables, en caso de cesantia, y 12 meses,
renovables, en caso de estudios de postgrado en el extranjero, con un limite de 3 afios para
los estudiantes de magister y cuatro afios para los estudiantes de doctorado. Las cuotas
mensuales suspendidas se cobran al final del calendario original, o sea, no se rebajan de la
deuda y solo son recalendarizadas mediante la ampliacion del periodo de pago. Como se
puede apreciar, esta recalendarizacion de los pagos no altera el monto de la deuda
pendiente de pago y, por ende, no altera la condicion de activo financiero del Fisco del
correspondiente contrato de crédito individual. Estadisticamente, esta recalendarizacion es
tratada como una reprogramacion de deuda, ya que ni el instrumento original ni sus
condiciones han sido alterados, excepto por la suspension temporal de las cuotas que se
agregan al final del periodo original del contrato de crédito.'®

El FCSU también cumple con los cinco requisitos sefialados mads arriba. Aunque posee
algunas caracteristicas especificas que lo asemejarian al FES, la forma en que estas
caracteristicas operan no afectan su calificacion como un derecho financiero efectivo.

18 \Ver MEFP 2014, Apéndice 3, pp. A3.10-A3.13, y EDSPG, pp. 4.47-4.40.



Informe elaborado para el Consejo Fiscal Autbnomo

En primer lugar, el hecho que sea un crédito financiado completamente por el gobierno,
aunque le da a este un grado de mayor libertad para administrar el mecanismo (incluyendo
potenciales condonaciones o reorganizaciones de deuda), no afecta el hecho de que existen
contratos individuales que establecen el monto de la obligacién inicial, la tasa de interés (2%
anual), el plazo de repago y el monto de las cuotas a pagar. En segundo lugar, el hecho de
que exista un limite de pago (5% del ingreso anual) o de que la cuota no sea exigible en caso
de que el beneficiario registre bajos ingresos, podria asimilarlo al FES en cuanto a que la
cuota que se paga finalmente es contingente al ingreso, pero en el caso del FSCU dicha
contingencia estd claramente establecida en el contrato y opera como una condonacién
parcial o total de la cuota a pagar. En otras palabras, el valor de la cuota no es incierto como
en el caso del FES, y existen mecanismos de condonacion explicitos aplicables en el marco
de cada contrato individual de crédito.

En virtud de lo expuesto, en el caso del FES, lo que corresponde es registrarlo contablemente
en préstamos y cuentas por cobrar, y estadisticamente en préstamos. Las condonaciones
totales o parciales de cuotas se tratan contablemente como tales, y estadisticamente
debieran registrarse como transferencias de capital no clasificadas en otra partida.

VI. Conclusiones

La caracteristica mas relevante del FES para determinar su naturaleza fiscal, es que el monto
a pagar en las cuotas anuales que los beneficiarios estan obligados a devolver al Fisco
depende de su nivel de ingreso anual. En especifico, la existencia de un sistema de tasas
progresivas, que consideran una exencién hasta las 7,5 UTA tiene dos consecuencias desde
el punto de vista fiscal: (i) introduce un elemento de incertidumbre en la determinacién de
la deuda efectiva de los beneficiarios del FES, puesto que, al no conocer los valores de las
cuotas a devolver, no es posible calcular el valor presente de la obligacion de pago de cada
beneficiario individual, esto se ve reforzado por la existencia de tasas medias maximas que
también son contingentes al ingreso anual; (ii) ademas del valor de la cuota anual a pagar,
la misma obligacion de pago se transforma en contingente al momento de establecer una
exencion para los ingresos anuales de hasta 7,5 UTA.

Desde el punto de vista de |la contabilidad publica y de las estadisticas de finanzas publicas,
el criterio para determinar si el FES da origen a un activo financiero para el Fisco es verificar
si efectivamente la obligacion de pago de los beneficiarios es un derecho financiero que
pueda ser incluido en el balance fiscal. En ambos casos, contable y estadistico, y debido a lo
sefalado en el parrafo anterior, el disefio de la forma de repago del FES no logra constituir
un derecho financiero efectivo.

Contablemente, la obligacion contractual (legal) entre las partes es incierta puesto que no
hay forma de valorizar con un grado adecuado de exactitud los montos a asignar a las cuotas
anuales de pago, mas aun cuando existe la posibilidad de que para niveles bajos de ingreso
no exista, en la practica, obligacion de pago de una o mas cuotas anuales. En tal sentido, el
FES no da origen a un derecho financiero para el Fisco y, por lo tanto, este ultimo no puede
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reconocer un activo financiero en su balance, y los flujos financieros de otorgamiento y
recuperacion del financiamiento deberian quedar registrados en los gastos e ingresos
patrimoniales.

La obligacidn de pago del FES si puede originar el registro contable de un activo financiero,
el cual corresponderia a una cuenta por cobrar, pero ello solo se refiere al caso especifico
de cuando la obligacién de pago anual ya estd determinada y devengada, sea a través de las
retenciones mensuales o de la reliquidacién anual, momento en el cual se reconoce el valor
asociado al pago de dicha cuota anual, se devenga el ingreso patrimonial y se registra una
cuenta por cobrar. Vale la pena acotar que las retenciones mensuales y su reliquidacion
anual, pueden dar origen a una cuenta por pagar del Fisco, en caso que las retenciones
mensuales superen el valor calculado para la cuota anual, ya sea por la variabilidad en los
ingresos mensuales o por la aplicacion de la tasa media maxima de pago anual.

También existe la posibilidad de registrar un activo contingente del Fisco, debido a que la
obligacién de pago por parte del conjunto de los beneficiarios si podria ser estimada
mediante métodos estadisticos y actuariales, y de este modo podria asignarsele un valor
presente. Sin embargo, es pertinente acotar que, los activos contingentes no se incluyen en
el balance, a menos que la contingencia ocurra, que es el caso de la cuenta por cobrar anual
(o mensual) sefalado anteriormente. Adicionalmente, es vélido sefialar que asi como se
podria contabilizar un activo contingente por el valor de las cuotas anuales que el conjunto
de beneficiarios pagarian en el futuro, también deberia registrarse el pasivo contingente del
Fisco por los futuros otorgamientos de financiamiento en el marco del FES; en este sentido
el hecho que la Direccion de Presupuestos y el Servicio Ingresa tengan la obligacion de
realizar calculos actuariales respecto a la operacion y sustentabilidad del FES constituye una
fuente util de informacidn contable, estadistica y financiera del instrumento.

La CGR, a través del dictamen N°E172269N25, ha entregado una opinidn consistente con los
puntos sefialados anteriormente en cuanto al registro contable de las operaciones del FES,
tal como ellas estdn delineadas en el Proyecto del Ley.

Desde la perspectiva de las estadisticas de finanzas publicas, tampoco es posible reconocer
que el FES origine un derecho financiero para el Fisco toda vez que la obligacién individual
de cada beneficiario no puede ser valorizada debido a la ausencia de un flujo conocido y
cierto para el repago del financiamiento otorgado, lo cual es una condicién basica para
calcular el valor nominal de la deuda de los beneficiarios y, dado que esta no puede ser
valorada para cada contraparte contractual, no existe un derecho financiero efectivo que el
Fisco pueda ejercer sobre los beneficiarios del FES. Es pertinente resaltar que no se
cuestiona la certeza de la obligacidn de pago (aunque el monto de este podria ser cero para
una o mas cuotas anuales) sino que el problema consiste en que los montos a pagar
anualmente no son conocidos ni por el acreedor ni por el deudor. En consecuencia, los flujos
financieros del FES constituirian ingresos y gastos, y deben ser registrados sobre la linea que
determina el préstamo/endeudamiento neto del gobierno (superavit/déficit fiscal).

La posibilidad de asimilar el registro contable y estadistico del FES con el de los titulos
respaldados por activos no es posible de ser sustentada porque, en primer lugar, las
obligaciones individuales de respaldo no son activos financieros y, en segundo lugar, los



Informe elaborado para el Consejo Fiscal Autbnomo

flujos de ingreso derivados del FES no son titulizables debido a que el evento que genera el
devengo no ha ocurrido y, por lo tanto, el ingreso no se ha devengado y el activo no se ha
constituido.

Las opciones disponibles para realizar este registro son en la forma de: (i) impuestos y
transferencias corrientes no clasificadas en otra partida, o (ii) contribuciones sociales y
prestaciones sociales en el marco de un sistema de seguridad social. Las caracteristicas de
disefio del FES no calzan exactamente con ninguna de ambas opciones, pero se recomienda
el registro usando el marco de un sistema de seguridad social, pues éste se asemejaria a un
mecanismo para enfrentar el riesgo social asociado al incremento del gasto de los hogares
en educacién y, ademads, permite aplicar el marco analitico del MEFP 2014 para recoger la
informacion sobre activos y pasivos contingentes a los que daria origen el FES.

El hecho de que el CAE y el FSCU se registren como activos financieros (contablemente, en
préstamos y cuentas por cobrar) se debe a que sus mecanismos de otorgamiento vy
recuperacion operan como créditos tradicionales. Las potenciales condonaciones se tratan
como tales en el marco de contratos individuales que establecen claramente las
obligaciones del deudor y, por ende, el derecho financiero que posee el acreedor. Que el
CAE y el FSCU tengan mecanismos de condonacion parcial, o total, de cuotas de pago, no
afecta el hecho de que las obligaciones del deudor quedan claras, en cuanto a su plazo y
monto de pago, cuando se otorga el financiamiento y que la posibilidad de condonacidn es
parte del contrato individual entre acreedor y deudor.

Finalmente, una recomendacién adicional, esta vez sobre el registro presupuestario, seria
gue se incorporaran en el clasificador presupuestario subtitulos especificos para cuentas por
cobrar y cuentas por pagar, al menos en lo relacionado con la operaciéon del FES, lo que
permitiria reflejar de mejor forma en la ejecucidon presupuestaria el devengo de las
obligaciones legales de los beneficiarios del instrumento, los pagos de las retenciones
mensuales, la reliquidacion anual de las mismas, y la interaccion de estos flujos financieros
en la generacién de saldos transitorios a favor (cuentas por cobrar) o en contra (cuentas por
pagar) del Fisco.
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