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Analisis

HACIENDA Y SU MAQUILLAJE
CONTABLE

Mucho tiempo hemos perdido en Chile en implementar las medidas econémicas
que nos permitan recuperar las tasas de crecimiento anteriores a 2014. Una de

esas medidas debiera ser la de recuperar la competitividad fiscal. Pero la ideo-

logia le va ganando el partido a lo que muestran los datos, a la experiencia y a

las recomendaciones de expertos. Unas cifras alcanzan para dimensionar la si-
tuacion: entre los afos 1990 y 2013, el PIB per cdpita de Chile paso de repre-
sentar el 15% del PIB per capita de los paises de la OCDE, al 42,2%. Desde el afio
2014, este porcentaje no hizo mas que deteriorarse, ubicandose ahora en 36%.
Ahora resulta que la testarudez de Hacienda de hacer oidos sordos a los expertos

ha conducido no solamente a un deterioro de una década en materia de crecimien-
to, sino también a una irresponsabilidad fiscal. Meses atras, el Consejo Fiscal Au-
ténomo (CFA) alertaba sobre el bajo nivel en materia de recaudacion, y el impacto
de esto en el nivel de endeudamiento. Ademés, en su revision de las cuentas fiscales,
el CFA identificd importantes errores en algunos registros tanto en materia de in-
gresos comao de gastos. A modo de ejemplo, los pagos de créditos aparecian errd-
neamente contabilizados como ingresos fiscales, mientras que los sobreprecios pa-
gados al comprar créditos a los bancos aparecian como disminuciones en el patrimo-
nio neto del fisco en lugar de gastos. En el intertanto, Hacienda echaba mano de ma-
nera recurrente al Fondo de Estabilizacion Economica Social por un total de US$
1.800 millones en el afio, ademds del aporte al FRP, para mostrar una casa en orden.
Bastante facil es darse cuenta de que la combinacién de un nulo margen de maniobra
para reducir gastos, junto con un nivel de recaudacion muy inferior a lo estimado, con
duciria a una emision de deuda méas alla de los maguillajes contables utilizados y la re-

currencia al FEES.

Y asi fue, porgue alguien siempre paga la cuenta.
El 7 de enero, Hacienda inicié su programa de colocaciones a través de la emision de
bonos en moneda extranjera en los mercados internacionales. Se emitié un bono en euros
por €1.700 millones y un bono en délares por US$ 1.600 millones y Hacienda present6 la
operacion hablando de "éxito” y del “interés por Chile”. La realidad es que ahora, con esta
colocacion, el pais alcanza su mayor endeudamiento con respecto al PIB desde el afio

1990, siendo este de un 42% y acercandose peligrosamente al 45% mencionado como limi-
te por el Consejo Fiscal. Como siempre, usando su maguillaje, ahora Hacienda menciona "un

ajuste del gasto en el presupuesto para sentar las bases de un crecimiento sostenible de la
economia” que le permitird al pais terminar con un endeudamiento menor al 41,3% de sep-

tiembre 2024. No he leido ninguna medida para estimular el crecimiento, pero claramente es

dificil creerle a Hacienda a estas alturas.



