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Fondos Soberanos se ubican en su menor monto desde 2021 y expertos piden a Hacienda volver a niveles prepandemia

Fondos Soberanos se ubican en sumenor
monto desde 2021y expertos piden a
Hacienda volver a niveles prepandemia

De acuerdo con cifras de la Direccién de Presupuestos (Dipres) a abril de este afio hay US$5.055 millones
en el Fondo de Estabilizacion Econémica y Social (Fees), lo que equivale a cerca de 1,5% del Producto
Interno Bruto (PIB). Este es su menor nivel desde 2021. Antes de la crisis del Covid, los recursos
representaban el 5% del PIB.

CARLOS ALONSO / RODRIGO CARDENAS

Es un tema que estd presente en los and-
lisis que realiza el Consejo Fiscal Auténomo
(CFA) y que esta semana en su “Informe de
evaluacion y monitoreo del cdlculo de Ba-
lance Estructural y nivel prudente de deu-
da”,lovolvidarefrendar: lanecesidad de re-
construir gradualmente el Fondo de Estabi-
lizacion Econémico y Social (Fees) “para
fortalecerlos colchones fiscales y mejorar la
capacidad de respuesta del gobierno ante
eventuales crisis economicas”.

En este sentido, el CFA propone que “el Mi-
nisterio de Hacienda evalie la opcion de
convertir, cuando corresponda, y luego tras-
pasar, activos financieros al Tesoro Publico,
como una posible forma de acelerar el pro-
ceso”.

El Fees fue creado en marzo de 2007, y bus-
ca financiar déficits fiscalesy realizar amor-
tizaciones dela deuda publica, contribuyen-
do asi a que el gasto fiscal no se vea mayor-
mente afectado por los vaivenes de la
economia mundial y la volatilidad de los in-
gresos que provienen de los impuestos, el co-
brey otras fuentes. Ensimple, para tenerre-
cursos por si se produce una crisis econd-
mica que requiera de un actuar rdpido del
fisco sin desajustar mayormente las finan-
zas publicas.

Esta preocupacion se sustenta en el bajo
monto que registra el Fees. De acuerdo con
cifras de la Direccion de Presupuestos (Di-
pres) a abril de este afio hay US$5.055 mi-
llones, lo que equivale a 1,5% del Producto
Interno Bruto (PIB). Este es su menor nivel
desde 2021. Ese afio, el gobierno de Sebas-
tian Pinera, para hacer frente a la crisiseco-
nomica que provoco la pandemia, lo redu-
joa US$2.457 millones representando sélo
0,8% del PIB.

Luego en losultimos meses de mandato y
con Rodrigo Cerda como ministro de Ha-
cienda le inyectd recursos. Asi, en enero de
2022 subié a US$6.415 millones y en mar-
zo a U$8.148 millones representando 2,7%
del PIB.

Enabril de 2022, conlaactual administra-
cion ya en el poder bajé a US$7.751 millo-
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nes y en mayo subio a US$7.805 millones.
De alli en mas comenzo a bajar paulatina-
mente cerrando el afio con US$7.514 millo-
nes. En 2023 los recursos del Fees se man-
tuvo sobre los US$7.000 millones hasta que
en junio de 2023 baj6 a US$5.933 millones.
Ese afio cerrd en US$6.030 millones (1,8%
del PIB).

LAS RECOMENDACIONES
Los economistas alertan que este nivel es

pe LT

bajo y que se necesita que Hacienda reali-
ce un plan para volver a niveles previos a la
pandemia, cuando en 2019 los recursos
eran equivalentes a 5% del PIB.

Juan Ortiz, economista senior del OCEC-
UDP, apunté a que “previo al inicio de la
pandemia fines de 2019 el nivel del Fees su-
perabalos 4% del PIB. Por ello, ahora, la ca-
pacidad del fisco para hacer frente a shocks
negativo que obliguen a generar una poli-
tica fiscal contraciclica es mucho mas redu-

cidaahora. Por lo que la vulnerabilidad fis-
cal aumenta”.

Para el economista, “no hay valor 6ptimo
para el Fees”. Sin embargo, afiade que “lo
esperable es llegar al menos a niveles sobre
los 4% del PIB. Pero para lograr esto, es ne-
cesario lograr una senda mas robusta de
ajuste fiscal en el mediano plazo™. Y en su
andlisis entrega otro dato: “Segun el ulti-
mo Informe de Finanzas Publicas para 2028
los activos del Tesoro Publico serian de
apenas 3,1% del PIB. Por lo cual, realmen-
te no se vislumbra una recuperacion del
Feescomo proporcion del PIBen el media-
no plazo”.

Margarita Vial, investigadora Programa
Fiscalde la Universidad San Sebastidan (USS)
asevero que recuperar el Fees debiera ser una
prioridad para el gobierno. En enero de
2022, se inicié un camino de recomposicion
con un aporte de US$4.000 millones el que
lamentablemente, desde aquella fecha, no
solono se ha continuado, si no que ha se he-
cho uso del Fondo para financiar el gasto re-
gular del Estado ante los menores ingresos
percibidos, deteriorando ain mésel bajo ni-
vel de ahorros”.

Vial senala que “histéricamente, se ha
mantenido en unnivel entre el 5% y 6 % del
PIB, y a eso es lo que deberfamos apuntar”.

Macarena Garefa, economista de Libertad
y Desarrollo (LyD) comenta que “es impor-
tante respetar esta institucionalidad, ya que,
sialguna vez se tocan esos fondos para otros
usos, o conotras reglas de giro, por muy jus-
tificado que sea por la autoridad, se abrira
una ventana en que cada vez que el Estado
necesite fondos adicionales tendra una jus-
tificacion para tocar estos recursos”.

Eneste contexto apunté que “laimportan-
cia que lo otorga el CFA para aumentar su
saldo se debe a que, en el actual, no podra
generar una politica contraciclica importan-
te en caso de ser necesario”.

Dado este escenario, Garcfa sugiere que
“Hacienda deberia hacer un cronograma
establecido de depdsitos de sus ingresos de
forma que de a poco se recupere el nivel de-
seado que estd entre 5y 7% del PIB”.@
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