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I. I NTRODUCCION 

En cll m plirnicllto de las disposicioncs Yigenres, estc 

documcnto examina eI Esrado de Ia Hacienda Publica 

en eI ano 2003 y eI ProyeclO de Presupuesto para cl 
2004 . 

EI documCIHO se illicia con csta breve inrroducci6n 

para pasar a revis:u , en cJ segundo capirulo, 13 evalu

ci6n econ6mica inrernacional y nacional, resaltando, 

en forma conrundenre, la fuerre dependencia que a 10 

largo de su historia ha mostrado 13 economia nacional 

del cicio cxlcrno. Se destac:!, no obsGlruc esta dcpcn

dencia, que en la desaceleraci6n actual la economfa 

chilena ha logrado pcrmancccr rcl:lIivamenre aislada 

de Ia crisis global r regional que comcnzara a fines de 

2000 y ha conrinuado creciendo gracias a sus s61idos 

fUlldamenlOs y al buen mancjo macroccon6mico. 

Pero sin d uda eJ aislam ienro ha sido s6 1~ relarivo. En 

esre senrido, las menores perspecli vas de crecimienro 

para C hile en 2003, con respecro a 10 que se prevefa 

en la pasada Ex posici6n Sobre eI Esrado de Ia 
Hacienda Ptlblica, se asocian dirccrameme a una 

evoluci6n mas debi t de 10 espcrado de Ia economfa 

mundial d urante este ano. En conrrasre, eI panorama 

global para 2004 se ha ramado daramenre mas aus

picioso en las uhimas semanas, aunque persisren 

algunos riesgos que amenazan Ia sosienibilidad de un 

aho crecimiento Inundial en el riempo. Entre el los 

desraca n la dependencia de la recuperaci6 n mund ial 

de la evoluci6n de 13 economla de EE.UU. , la man

Icnci6n de desequili brios fi scales en eI media no plaw 

en las econom las indusrriali7.adas y la posibilidad de 

un ajusre abrupro del d61ar que, peor alln, recaiga 

s610 en su valor relativo respecto de una canasta limi

rada de monedas. en cI marco de significarivas areas 

economicas que aun resisten la apreciaci6n de sus sig

nos monetarios. 

Con rodo, Chi le ha logrado scguir c reciendo y a1can

uri mayores rasas de crecimiento en 2004, gracias a 

filcrores fundamenrales que han dado sopone a la 

econom ia nacio nal en este pedodo. Esros han sido la 

inexistencia de desequ ilibrios en cI comienzo de esra 

crisis, la capacidad de usar polil icas mone[arias y fi s

cales conrraddicas y 1a gran apenura comercial de la 

economfa . 

C uando sc analiza el desempcno dc la cconomia 

chilena dmame la desaceleraci6n global de los ulri

mos tres afi os y se Ie com para con 10 acaccido en OtfOS 

episodios de dificuhades sisremicas 0, mas directa

meme, con [os rropiews cnfrcntados simul ranea

mente por orras rcgiones emcrgenres del mundo, no 

sc puede sino conduir que eI pais ha avanzado en li

mitar su secular dependencia de los ciclos econ6micos 

internacionales. Por 10 mismo, rcsulra arbirrario y 

carente de funclamemo atribuir, como muchos 10 

inrenran , la rcl ari va pausa en eI c recimiellto recienre a 

faerores esrructurales como, par cjcm p[o, una supues

ta alza en la carga lTibmaria durante los gobiem os de 

la Concen aci6n, lema que se aborda en eI capitulo 

[res del texro. Se comprueba, par eI conrrario, que la 

carga rriburaria de C hile no es alra en terminos rela

rivos a Olros paLses y no ha ea mbiaclo de forma sign i

ficariva en la ultima decada. Mas aun , al analizar eI 
im pacto en recaudaci6n de los cambios mas recientes 

en la estructura tributaria, es posible obscrvar que las 

medidas tomadas han empujado a la baja la rccau

daci6n fi scal. Los cambios q ue se ha n introducido en 

su eS[fuctura y composici6n han est;ldo orienrados a 

esrimular la efi eicncia de la estrucrura rriburaria y a 

'. generar incenrivos que promuevan la eficiencia 

econ6mica. 

Adicionalmellle al desplicgu c del inslrumenral 

macroccon6mico a objeto de paliar los efectos de la 

desaceleraci6n global, eI Gobierno ha conrinuado 

avanzando en refo rmas estructurales daves para 

impulsar un creci mienro sostenible en eI futuro , 



reFormas que en particular fomentan Ia inversi6n en 

capital flsico y huma no. En el capitulo cuatro se ana· 

liza los beneficios futuros que rraedn para b 

economia cu:nro desarrollos davcs. En primcr termi· 

no se anali7.a b Reforma al Eslado, la cual busca, elUre 

orros fines, tecnifi ca r Ia direcci6n publica del 

Gobierno. Un pais con mejorcs poliricas pllblicas. 

mayor csmbi· lidad , rransparencia e imperio de la ley 

y mayor capacidad de prevenir y resolver conflictOs es 

un pais que cs capaz de ofrecer Illejores condiciones 

para la inversi6n exrerna y para s.1 tisfacer mejor las 

demandas de los mercados inrernacionales de bienes y 

servicios. En segundo lugar, se comenran los e(ecros 

de la apertura comercial , la eual se ha seguido pro· 

fundi7A1ndo en el actual gobierno con los acuerdos 

bilaterales de libre comercio con la VE, EE.UU. y 

Corea, entre orros. Cabe resalrar que los acuerdos 

prcfereneiales acruaJ es eonrienen exrensos Glpirulos 

sobre cl traramiento de la inversi6n e inversionistas 

extranjeros, 10 que ayuda a que cl riesgo de invertir ell 

el pars se reduzca y acO(e a futuro. En tercer lugar, se 

destaca la nccesidad de seguir avanzando en la flexibi · 

lizaci6n del mcrcado laboral como una condici6n 

necesaria para prevenir altas tasas de dcsclllplco en 

momentos recesivos y aprovcchar al miximo las yen· 

tajas de los acuerdos de librc comereio. Junto a pro· 

mover la flexi-bi lidad laboral , cI Gobierno ha aVanz.1· 

do en arras reformas que buscan una mayor prOtcc· 

ci6n de los rrabajadores en una economia cada VC"L 

mas globaJ y fl exible, con iniciativas que abordan 

renus como la creaci6n del segura de desempleo y el 
perfeccionamiemo de Ia justicia laboral. La cuart;! 

reforma estrllcrural analiz.1da se refiere al rnercado de 

capiwles, cuyo desarrollo se esrillla fundamental para 

fomentar la inversi6n y cI cTecim ielHo, ya que permi te 

aumentar la eficiencia del ahorra domestico y dis

minuir la percepci6n de riesgo pais al proveer inStTlI

mentos de cobertura de riesgos que permiran amor· 

tiguar eI impaCio de los choqucs externos e internos 

sobre 1a economia. 

EI capitulo qllinro inicia la discllsi6n de uno de los 

desafros fundamenrales para eI pais hacia cI futuro. 

cual es cerrar laIHO las brcchas illlernas como las que 

exis[en con eI resto del mundo ell mareria de inno· 

vaci6n y formaci6n de capital huma no. EI esfllerw 

para cllmplir can este desaflo debe ser hecho en forma 

coordinada y con la mas ampl ia participaci6n ramo 

del seclor ptlblico como especial mente del privado. 

Por ul timo, en eI capitulo seis, se ana liz.1 Ia evoluci6n 

de las finanzas ptibJicas durante esre ano, la Ctlal estu· 

vo afcctada por un crecimiemo menor al previsro 

durallle la daboraci6n del presu puesto de 2003, por 

una disminuci6n de algunos ingresos no colltempla· 

da en la Ley de Presllpuestos y por la puest:l. en mar· 

cha de un numero de reformas clavcs para eI 

Gobierno. Con respeclo al Proyecto de Ley de 

Presu puesro pa ra e1 2004 , se explkan los principal es 

supuestos urili7~1dos en su claboraci6n y cuales semn 

sus principalcs prioridades, dest:l.cando los programas 

de reducci6n cle la pobreza impulsados por e1 gobier. 

no del Prcsidente Lagos, con enfasis en las areas de 

salud, ed ucaci6n y vivienda. 



II. D ESARROLLOS MACROECONOMICOS 

11.1 Entorno Internacional 

11.1.1. Eva/unci';" de In evo/udoll de III 
ecollomfn mlll1dill/ ell el li1limo ano 

En Dewbre de 2002, con OClsi6n del Estado de b 
Hacienda Plibl ica. se prevcfa qu e la eco no mla 
rnundial acelcra ria en 2003 a un 3.7%, casi I % mas 
que 10 estimado en esc entoll ees pa r.I cI 2002, SCglLIl 
se muestra en cI C uadra N° 11.1.1. 

Espcdficamcntc. sc pronostic..ba que EE.UU. can
tinuaria lidcralldo cI crecimiento mundial, con una 
rasa de ex pansi6n en 2003 del 2,6%. que Ia UE pre
scntarfa L1na fuene acclcraci6n en Sli crcci mienro y 
Jap6n lograria salir del esrancamiclHo en cI que ha 
(!S tado sumido dcsdc comienzos de los 90. Por Sli 

parte, Asia cmcrgclHe expcrimcmarfa un alto erc
cimicnro sostcnido por la dClllanda imcrna y Ia deli
cada simaci6n de L.1rinQamerica se normalizarb , ll c~ 

vando a la regi6n a crecer un 3% dur:uHe este ano. 

A pesar que se esperaba una mejorfa en el emorno 
externo, sc hi 'l.o norar ya en aquella ocasi6n que cl 
balance de riesgos era negadvo, por 10 que las proyec~ 
ciones mostradas probablementc no se verifica rlan 
e rHcramenre. En d eClO, se establcci6 que las inesta
bilidadcs financieras ponlan en dud:1 la recuperaci6n 
global y regional: que la dependencia del crecimiento 
mundial del creei miento de EE.UU. en un contexto 
de un alto defi cit en cuenta corrieme en ese palS y una 
sobrevaloraci6n del d6lar hada mas vulnerable la 
recuperaei6n Illundial; que existia n incen idtllnbres 
acerca de la duraci6n de lIna eventual gllerra en 
Medio Oriente y de sus efectos en b evoluei6n furu 
ra del preeio del peH6leo; y que cI resultado regional 
podia ser frusrrame en 2003 si aparedan nuevos 
problemas finaneieros agravados, a Stl ve'l.. por un 
crecimienro mas debil en los pafses dcsarrollados. 

~11 

C uadro N° II. I. I 
Proyecciones de Crecim ienlo Mundial 
% 

IixM:nd. I'laJlic:> I 'bcicnd~ P,\bliQ 
2002 2003 

loo? p 2003 ) loo'}J) 2004 p 

Mundo (I ) 2.' 3.7 3.2 '.1 

r~isc:r "''anuOO5 
EE.UU. 2.2 2.6 26 3.9 
UE L2 23 0.' 2.0 
Jap6n -O.S 1.1 2.0 I., 

Econorni:u Erncrg('tl1d 
Asi~ indu5Criali1-"d~ (2) 4.7 '.9 2.3 '.2 
Asi:! CrnC;},"""'C (3) 6.1 6.3 6" 6-' 
L.:ltin(Mrn rica -0.6 3.0 1.1 3.6 

( 1) CifT2S a pt\:s;adas ('11 igual Poder de Paridad de Comp'" 
(pPC). 
(2) Incluye Corea. Hong Kong. SillgJl,ur y T:liland i.:l.. 
(3) Induye Arg~nisdn. Ihngbdesh. II ludn. llrunei, Cambo<lb, 
C hina, Fi/·i. Filipinas. India, Indonesia, Isbs 5.110rn6n, Kiribati. 
Laos. Ma asi~. Maldivas. Myanmar. Nepal. I'akiscln. Papu~ 
Nueva Guinea, S:l.rnoa, Sri Lanka. Taib.ndi:l" TongJ. Vanuatu y 
Vie1nam. 
Fuente: F/I.·II. 

Lamenrablemcntc, algunos de los ricsgos ames men
cio nados sc marerializaro n y otros nu evas 
apareciero n. Tal como muesrra el C uadro N° 11 . 1.1 , 
d c recimicnto de la economla mundia[ en 2003 
esmria cerca de 0.5% por debajo de las proyeccioncs 
realizadas en cI ultimo trimc.stre de 2002. Con la 
excepci6n de EE.UU .• ]ap6n y Asia emergeme. [as 
proyeceiones de creeim ielHo para 2003 en rodo cl 
resto de las regio nes han disrnin uido. En el caso de la 
UE, cI comportamicnro de las econom ias de cste 
bloquc ha sido decepcionante -con las economias de 
Alemania. halia y Holanda en reccsi6n-. pro nos
rici ndose actualmcnte un creeimicllIo en 2003 para 
esta regi6n de alredcdor de un (ereio de 10 que se pre~ 
vcia en 2002. Po r su pane, la apariei6n del Sind rom e 
Respiratorio Agudo y Grave -conoeido por sus 
siglas en inglcs como SARS- afecr6 fuerrcmeme a 
las economias del Asia indusrriali :t..1das, bajando [as 
proyeceiones de erccimiemo de esra regi6n a un poco 
menos de la mirad. La mas lcnta rccuperaei6n 
mund ia[ y problemas politicos y econ6micos propios, 
en ramo, han lIevado a que las proycccioncs de ere
cimiemo para la regi6n latinoarnericana hayan sido 
rcbajadas para cste ano desde un 3% a tan sOlo lin 

1,1 %. 



II. J .2. Evoludoll nChlfli y perspectiMs 

para eI2003-2004 
No obstame la debit evoi llci6n de la cconomla 
mundial en 2003, la que por tcrcer afio consecutivo 
creceda signi ficat ivamenre por debajo de su rendencia 
--esrimada en torno a 4% en eI calculo a igual pari 
dad de pader de compra-, en las uhimas scrnanas las 
perspectivas de creci micnro para 10 que resta del ano 
y eI pr6ximo se han tornado cada vcr mas auspiciosas. 
Las cifras mas recientes parecen indicar que la recu
peraci6n econ6miea en algunos palses indlisHializ.1-
dos ha avam.ado mas Tapido de 10 que se prevefa hasta 
haee muy poco tiempo. Panieularmenre notable es eI 
easo del Jap6n y de la inversi6n privada en los 
EE. UU., faera res que durante los lUtimos :tilos eons
tiruian im ponames elementos de debilidad de la 
economla mundial. 

Asi por ejemplo, las proyecciones acruales del FMI 
indica n que el mundo crecerra un 4, 1% en el 2004 
despues de ercccr s610 un 3,2% es[e ano. Como ha 
sido la (6nica de los u1timos ailos, sin embargo, las 
perspectivas de Ia economla mundial dcpendcn 
todav!a basicamente de la evoluei6n de Ia C(:onOrn ia 
de los EE.UU. 

En EE.UU. los indicadorcs de recuperaci6n rienen 
mis fuena que en orras econombs por dos razones. 
Primero, porque los impulsos monetarios y fiscales 
han sido mas potentes, segt'1Il se observa en cl Gr:lfi co 
N° 11. 1. 1. La Reserva Federal ha reducido sueesiva
men Ie las tasas de imeres llevandolas a un 1 % y cl 
gobierno del presideme Bush ha lanzado una serie de 
medidas para aumentar cl gasto y reeorrar im puestos. 
otOrgando un impulso a Ia economfa de cerca de 5% 
del PIB -en terminos dclicameme ajustados- al 
lIevar eI deficit fi scal estimado para este ailo a easi un 
5% del P1B. 

Gcifico N° 11 .1. 1 
Expansividad de la Polltica Maeroecon6mica en los 
Paises Avanzados 

Cambio en el balance fi scal d dicamente ajustado, 
% del rIB. 2000--2003 

Jap" n 

Zo"~ Euro I 

It U"ido 

EE.UU. 

Cambio en la rasa de polit ica monetaria real, 
%, 2000- agosto 2003 

Zo(l~ Euro 

R. Unido 

EE.UU. 

-, -. -3 -2 -I o 
Fueme: moomberg y OCDE. 

Segundo, porque los indicadores fmuros, reflejados 
en la confianza de los consumidores e in[(:nciones de 
inversi6n , parecen tener bastante solidez. Todo esro 
lIeva a proyccrar tasas de crec.imiento en aumento en 
la eeonomla del Norte desde 2,6% este ana a un 
3.9% eI 2004_ 

Respecro de los demas paises industrializados. 
aparenternente no se puede csperar un impu lso posi
tivo de las eeonomias europeas ya que la mas grande, 
Al emania , se preve permaneeera rel ativa mente 
cstaneada y, jUntO con orras ec.onomias de Ia Uni6n 
Europea, requiere de aj usles fi scal es de mediano 
plaza. Es asf como se proyecra. que csra regi6n ereeeria 
en 0,8% en 2003 y en 2% en 2004. 



Lt segunda economla del mundo, Jap6n, ha ten ida 
un crccimicnro crr:i.rico y muy bajo en los ulrimos 10 
ailos. Sin embargo, su evoluci6n recieme hace pensar 
que duranre 2003 y 2004 esta economia crecerla en 
torno a 2% y 1,4% respectivamentc. No obstante, ]a 

deflacion persistente y Ia debjlidad estrucrUfal del sjs~ 
rcma bancario constituyen una amenaz.1 a una recu~ 
peracion sostenida de la economla japonesa. 

En Asia, a pesar de los recorres en las proyecciones 
debido a los efectos del SARS en esta region, se espera 
que la recuperacion se manrenga bastame solida, ayu~ 

dada por las pollticas macroecon6micas expansivas y 
el crecimienro robusro de C hina. Clave para esra 
rcgion sera la recuperaci6n mundial y del sector de las 
recnologlas de la informaci6n. Asf, eI Asia industria ~ 
lizada ' creceria un 2,3% esre ano y un 4,2% cl pr6xi
mo. Pa r su parte, el Asia emergente alcanzarla un 
crecimienro de 6,4% y 6,5% en 2003 y 2004 respcc
tlvamcme. 

Para America Latina las perspectivas son de una recu
peraci6n signifi c:uiva en 2004, alamzando tasas de 
crecimiemo del orden de 3,6% luego de haberse con
Iraido en 2002 y haber repumado en un muy leve 
I, I % durante este afio. Dcsde Illego, las tasas de cre
cimienro de la region observadas en estOS [res ul[imos 
anos escln muy afecradas por 13 si ruaci6n de Argentina 
y Venezuela, pero, en general, los lihimos cinco afios 
han sido muy advcrsos, 10 que ha lIevado a la CEPAL 
ha hablar de un quinqucnio de estancamiemo, evo
cando Ia decada perdida de los 80. 

Cabe destaca r la positiva evoluci6n de los mercados 
financieros rnundiales durante los ultimos meses, en 
particular, del mercado bursaril, 10 que indicaria que 
eI proceso de recupcraci6n se esta consalidando; cl 
fue rre creci micnro de 1a productividad en EE. UU., 
por Stl parte, pod ria hacer que Ia recupcraeion de este 
pais fuera mas rapida de 10 esperado: y, por ultimo, la 
baja gradual en eI precio del perr61eo cs una sefial 
alcntadora, toda vez que consrimfa, hasta haec poco, 
un importante factor de riesgo. 

' Induy~ Cor~~. Hong Kong. Sing. pur y Tioiw:ln. 
'Jnduy~ Afpni'''in. &ngl.d~h. Bhud.n. Brunei. Cambodi •. China. 
Fiji. Filipin"". Jndia.lndon~ia. 1$1"" S:aJom6n, Ki,i":ui. Ucs. Mal:uia. 
MaJdivas. Myanmar. Nepal. Pakiltin. Papua Nu~" Guinea. Sammo. Sri 
Llnk:.. l;'ibndia. Tonga. Vanuatu r V'""nam. 

Estado de la Hacienda Publica 

No obsrall1c 10 anterior, aun persisren algu nas ame
nazas, tanto para eI escenario base antes descrito 
como para ]a sosrcnibil idad de un mayor crecimiento 
Illundial en eI tiempo. 

Como una 3menaza latcnte a la recuperaci6n sc 
encuell rra la in cc rtid umhre ex istente sobre la 
d uraci6n de los efectos del estallido de la burbuja 
burs:hil , en parricular, de sus secuelas sabre la inver~ 

si6n. Como se sabc, Ia CCOllomla norteamerica na 
enrro en rccesi6n a fines del afio 2000 como resulta
do de 13 ruptura de la burbuja recnol6gica que habia 
empujado a los mercados de acciones a maximos 
niveles hist6ricos y que el FMI ha califieado como la 
bonanza mas grande de Ia ·hisroria modema. Por 10 
mismo, no hay in formaci6n estadls(ica sobre c6mo sc 
recuperan los mereados despues de un ascenso tan 
grande y una cafda tan precipirada. 

Un segu ndo riesgo lalentc, y que sc rclaciona al anre
rior, cs si Ia invcrsi6n privada se recllperani ames que 
se desinfle la burbuja de los pn.'cios de los bienes 
rakes. Un fucn e ajuste en los mercados inmobi liarios 
tendrla cfeems con[racrivos sobre el consumo, el cual 
ha sido eI sosren de la actividad hasta ahora en los 
paises indusrrializados. Sin una recuperaci6n clara de 
la inversion, csto afectaria negativamemc eI proceso 
de recupcraci6n. 

En cuamo a los riesgos que amena7A1 n la sos[enibili
dad de la recupcraci6n rnundial en eI mediano plaza 
se encuemTa, en primer lugar, el alro deficir en cuen
ra corrielHe de EE.UU. por los posi bles efectos sobre 
eI d61ar y el crecimienro Illundial. Hasta fines del ano 
2002, Ia fo rraleza del dola r fue un elemento de 
imporrancia en la sustenraci6n de la acti vidad 
econ6mica global. En cfecro, la fo rraleza del d61ar ha 
pcrmi tido que Ia fue17A1 del gasro de los consumidores 
nOrteamericanos se transmita, via irnporraciones, al 
resto del mu ndo, 10 que ha evitado una contracci6n 
mayor en el resto del mundo, en particular, en Asia y 
Europa. Sin embargo, desde cOl1lienzas de 2003 se 
observa una cOnlinua depreciaci6n del d61ar con 
respeclo al euro y cI yen (vcr GraJico N° 11.1.2), sin 
mayo res ajustes en los tipos de cambios de las orras 
economfas asiaticas (vcr Gcifico N° 11.1 .3), donde la 
mantenci6n de sistemas cambiarios mas conrrolados 



ha evirado la apreciaci6n de sus monedas. ayudando a 
mantencr fuen cs superavits comerciales. La debilidad 
relativa del d6lar sobre un grupo limitado de mo
nedas csd. produciendo una mayor carga rccesiva 
sobre las economias de Europa, las quc careccn del 
dinamismo inrcrno quc jusrifique un signa moncmrio 
mas (ucnc. 

Si bien una calda del d61ar resulfa ser uno de los 
mecanismos naturales para eI cierre del desequilibrio 
exrerno de EE. UU .. es preocupante un cobpso de 
esta moneda toda vez quc, I'odo 10 demas consramc, 
produciria una desaceleraci6n del resro de las 
econom[as al "desengancharlas" de la lmica 10co1110-
rora acrual de Ia economfa mundial. ademas de una 
disrupci6n fina nciera mundial de magnitudes impor
tantes. Cabe senalar que Ia eco nomia mundial pudo 
absorber sin mayo res descalabros Ia significativa caida 
en las bolsas durante 2000-2002 lucgo del esrallido 
de la burbuja bursaril en 2000. No obsrame 10 ante
rior, es facrible pensar que la economia mu ndial prc
sent~ un menor grado de resistencia para hacer frente 
a un choque financiero de magnitudes similarcs, dado 
el menor margen para eI uso de politicas macro
econ6rnicas ex pansivas y los sucesivos choques que 
han debiliraclo la posici6n financiera de las 
economias. 

Gcifico N° 11. 1.2 
Euro y Yen 
E/USS, V/USS 
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Grifico N° 11. 1.3 
Evolucion Paridades en Asia y eI Eu ro 
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FUClllc: Blooillberg. 

Como un segundo ricsgo a la sostcnibilidad de la 
recuperacion mund ial se encllemra Ia deteriorada 
posicion fi scal de EE.UU., Europa y Jap6n. 

Si bien la polftica fiscal en EE. UU. ha dado sopo n e a 
b demanda inrerna en eI cono p1a1.O, cs 1H."Ccsario que 
se mmen medidas para mejorar la posici6n fiscal en eI 
med iano plaw, mas atin en visra de las presiones de 
gasros que se generacin producto dd envejeci miemo 
de Ia poblacion. Una posici6n fiscal dereriorada 
podcia presionar al alza las rasas de imeres, afcctando 
con dlo la recupcraci6n mundial. en especial, la de los 
pafses emergentcs almmenre endeudados. Por cI con
rrario. una rum clara de recuperaci6n fi scal hacia eI 
plazo medio alivia rfa la cvenrual lension en eI merca
do financiero , colaborando de paso en lin ajuste orde
nado del dolar; CSI O tl lt imo porque d dcterioro fiscal 
cs lIno de los e1emenros que subyacen Iras el defi ci t 
nonea merlCa no en cuenta co rnenee. 

Oct mismo modo, en cI corto plaza la region del cum 
no ha podido hacer uso de lI na polfdca fi scal mas 
expansiva. impidiendo la operacion de los csrabi
lizadorcs atltomaricos. En el mediano plazo. cxisten 
problemas (';Sfructurales en Europa asociados a las ca
raclerislicas demograficas, que impedirfan reducir los 
deficirs flscales, amena7A1 ndo COil clio una posible 
senda de crecimiemo soslenido. 



Un tercer riesgo dice rdaci6 n con la siruaci6n 
geopolirica en Medio Oriente y los recientes atenta
dos en eI ffiundo y sus efecl'Os sobre cl animo de los 
inversion isras y los cosros en scguridad. 

Por lilrimo, y seglln qlleda expllestO en cI li it imo 
in forme del FMI sobre la economia mundial, las 
economias emergemes preseman un aim endeu
dam icIHo, cuesri6n qu e las hace mas vu ln erables a un 
aumento de las casas de intercs en los paiscs industria
lizados y de la aversi6n al ricsgo por parte de los inver
sionistas internacionales. 

Cabe senalar que los riesgos mencionados constituycn 
s610 la pane conocida cle las amenazas al crecimiCll to 
mundial. Existe un sin fin de riesgos no conocidos 
que, por su naturalcza, son dinciles de prever, pero 
que han sido los que han marcado la t6nica de la 
evoluci6n de la economfa mundial durante los ulti
mos anos. 

Con todo. eI balance de riesgos sc com pa ra favorable
meme con eI prcvalecienrc a fi nes de 2002. EI riesgo 
gcopolirico y dc escascz dc perr6leo ha cedido, y la 
absorci61l de los excCSQS de inversi6n de los novenra 
se cncuemra mas avanzada, pcrmitiendo un rcpume 
de la inversi6n global y del cicio de negocios. Por ulti
mo, la regi6n se cncucnrra ell mejor pie que a fines 
del ano pasado, dados los avances fiscales y ell la posi
ci6n de cuema corrienre. No obstante. como se reeal 
c6 ameriorrncme. los desequilibrios c:unbiarios y en 
la disrri buci6n de la demanda global , asf como Ia 
debil idad subyaceme en las cuenras pllblicas de las 
econornias ind ustriales permallecen, introduciendo 
una nota de cautela sobre las actualrneme auspiciosas 
proyecciones globales. 

11.2 Evoluci6n de la Economi3 Domestica 

11.2. 1. C"il~ ~Il ~l COIII~xtO ill/~rIlnciolllll 
Durante 2001 - 2003 se observa una desaceleraci6n de 
la tasa de crecimienro de Chile en linea con 10 obser
vado en la economia mundial (ver Recuadro 
ND 11.2.1 ), relaci6n que ha sido c l.facrerisrica de la 
economla chilena a 10 largo de su hisroria y que ha 
sido rcgisrrada en ediciones pasadas de la Exposici6n 
Sobre d Esrado de la Hacienda Publica (ver Recuadro 
ND [1. 2.2). En efecto, la marcada depcndencia lamo 

de la regi6n como de Chile a los vaivencs de la 
economia mundial se observa ell eI Gr.ifico N° 11 .2. \ , 
donde quecla en evidcncia la corrclaci6n entre los ci
dos, ell particular. cn las crisis del '75, del '82 y en la 
desaceleraci6n --0 cnsls de confianza- de 
200 1- 2003. 

Cabe, no obstante, hacer dos observaciones. La 
prim era es que cl cicio global no fuc seguido por 
Latinoamerica ni Chile a comienzo de los 90s. Es 
mas, tampoco se extend i6 al Asia emergente. como 
habia oClirrido --con menor imensidad-en las crisis 
de 1975 y de 1982. Esta diferenciaci6n fue producro 
de la pa rticular combinaci6n de efcclOs reales y 
financicros que ocurri6 en ese enronces. En efecro, a 
comienzos de los 90s los paises mas avanzados 
disponian de un exceso de ahorro que transfiricron a 
las econom ias emcrgcnlcs, las cualcs hab[an dcsarro
lIado fu ndamelltos s6lidos como rcspuesra a la crisis 
de 1982. 

En consecucncia, d mayor flujo de capirales hacia las 
economias crnergelltes, que incluy6 un auge de inver
si6n cxtranjcra direcra. compens6 la dcs..1ccleraci6n de 
la cconomia Ill undial para paises como Chile y per
miti6 que, al con ti nuar cI crecim icnro de las 
economias ernergemcs del Asia, el precio y los 
volurnencs de cobre y orras marerias primas expor
tadas no cayeran ta n rnarcadarnenre como a comien-
7.oS de los ochcma y en la crisis acrual '. 

L1 scgunda obscrvaci6n es que la rclaci6n entre la 
magnirud de Ia caida en la lasa de crecimienlo de 
Chile en comparaci6n con Ia magnitud de Ia carda de 
la tasa de crecimienro mundial no ha sido estable a 
traves de las distinras crisis. Es decir, la profundidad 
del contagio ha cam biado a rraves del tiempo. Asi, 
por ejemplo, en las crisis del '75 y del '82. Chi le pre
sent6 una de las mayores caidas de producto en el 
mundo·. Par cl conrrario, Crt Ia desaceleraci6n de 
2001 - 2003 Chi le ha permanecido relativamente ais
lado, tal como se Illucstra en eI Grafico N° 11.2.1. 

' ()dx, nom -sc qu .. d ~I\o 1')95. ~no de, ~ crisis «onomic:J en M6:ico. 
'ono(:id~ como l:as crisis dd ·'Cquib. "5C ohKrv:a un. C2id~ .. n d C~· 
cimi .. mo d .. L:u ino;u ntTi",. PC'o no en d de Ch il ... Est. crisis t~m p'0co ~ 
cxp.ndio.1 """0 .Ie I.~ «onoml;15 dd A5i~ .. mergent ... 
'Ocl mi.mo modo. lin informe d .. l~ uga dr l:;u N..:ion", dCI11OS,r6 q"" 
Chile rue cI p.1ls mil golpado por LJ Gr.ln Dc-presiOn de 1929. FJ !'I S de, 
1933 fu .. u" 40% mcnor qu(" :tl I\u .. hubine cxil1idn 5i fa «onoml. 
hu bicl"1I cr«ido • Iu "$a! d .. crc"C ,mic",o promffiio al"'nu du .. nlrt" 
1910-L929. En d Cl50 de, EE.UU •• 5U pt!rdid. de prod lKtO rUe" de, 37%. 
.. n L:ui ....... """',,, de, t :!'lob Y en [II'Op:! de, ?'JoIo. 



De la evidencia presenrada puwe concluirse que: 
I. EI comportamiemo de C hil e en 2001 - 2003 csra 
indudablementc asociado al cicio econ6mico imerna
cional. Dicho cicio ha sido media namcntc profundo 
para las economfas indusrriales; severo, como pacos, 
para Larinoamerica; y moderado para eI Asia emer
genre y Chile. EI comporramienro domestico es 
destacable roda vez que los efectos del cicio de las 
economias avanzadas y eI de la regi6n se han poten
ciado entre Sl. 

G rafico N° 11.2. 1 
Crecimiemo de Chi le y el Mundo (1) 
Var. % a. 
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( I) Las- areas $Ombreadas corresponden a dc:s;aederxioncs en los 
pafses mis a"~nudos. 
(2) PIB a precios de merado. 
(3) Induye Corea. Filipinas. Hong Kong. Indonesia, Malasia, 
Sing~pur. Tailandb y Taiwan. 
Fuente: FMI. 

2. La rCSISrenCla de la economfa chilena du rante 
2001 - 2003 es norable, ramo respecto de Sll propia 
hisroria, como del efeclO cOll1'emporaneo en Dlras 
regioncs. Un d.lcll [O simple, pero !nuy illlsrrarivo, 
que permire comparar ]a profund idad de las crisis en 
Chile y en Q[ras regiones, es esrimar la pcrdida de pro
duclO incurrida en las recesiones, Para ello se esrima 
cual hubiera sido el producto al lermino de las rcce
siones ---CSIO es, cuarro aiios despues del inicio de la 
recesi6n del 82 Y Ires aiios despues del inicio de la 
acmal desaceleraci6n- si la economia hubiera creci
do a la rasa promedio observada duranre los veinre 
ailos anrcriores al inicio de Ia recesi6n, y se com para 
con eI nivel de producro efecrivamenre alcanzado a1 
termino de la rcces i6n. 

EI Grafico N° 11.2.2 y G rafico N° 11.2.3 muesr(3 la 
pcrdida de producro de Chile en la crisis de 1982 y la 
crisis actual, en comparaci6n con arras economfas. Si 
Chile hubicra crecido entre 1982 y 1985 a la rasa 
promedio que exhibi6 los vei nre aiios anreriores a 
1982, Sll nivel de prodllc(Q hllbiera side un 2 1 % mas 
aho al efecrivameme 1110srrado en 1985. La carda del 
producro chileno estuvo emrc las mas altas del 
mundo en cstC periodo, y super6 las perdidas obser
vadas en l,arinoamcrica (19%), Asia emergcnre 
(12%) y por mucho las del mundo (5%) y EE.UU. 
(2%). 

Por el connario, en la desaceleraci6n acrual, se riene 
que Chile s610 perderfa un S% de producro en eI 
2004 en comparaci6n al producto que obrendrla si 
hubiera crccido emrc 2000 y 2003 a [a rasa promcdio 
regisrrada enrre 1981 -2000. En el caso de Asia clllcr
gellle est a perdida ascende rfa a un 9%, en 
Larinoamcrica a un 8%, en 13 EE.UU. 3 un 4%, yen 
UE y d mundo a un 3%. Cabc desracar que 
economias que crecfan a tasas del 8% 0 mas duranres 
los dos aiios anreriores a esta desacel erac i6n, 
perderfan igual 0 mas producro que Chile. Ta1 es eI 
caso de Republica Dominicana y Corea, [as que 
deja dan de recibir lin 8% y 9% respecrivamenre. 



Grifico N° 11.2.2 
Perdida de Producro debido a la desaceleraci6n en cI 
Crecimiento, 198 1- 1985 (I) 
" Po!cndar . 100 
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( I ) Corresponde a la diferencia porcenlUal ~n!r~cI nivd ddl'lS 
en 1985 y d que hubier:t exi5!ido en 1985 si se hubier:J man
!enido]a !asa de crl'Cimiemo promc.:iio de los vcinIC aiios ame
riorcs. ~$!O C$, entre 1962 y 1981 . 
(2) Induyc Corea. Filipinas, Hong Kong, Imlone5ia. Malasi:!. 
Singapur. Taibndia y Taiw~n. 
Fucmc: FM !. 

Gd.fico N° 11.2.3 
Perdida de Producto debido a la desaceleraci6 n en eI 
C reci miento, 2000- 2004 (J ) 
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( I) Correspondc a la diferenda porccnlU~1 entre d nivd proyox
!ado del P) B en 2003 y d que hubiero existido en 200} si se 
hubicr:t mantenido b r:Jsa de crcr:imiemo promcdio de los vcime 
aflos ameriores, eslO es, emre' 1981 y 2000. 
(2) Incluye Corca, Fi!ipinas. Hong Kong. Indonesia, Malasia, 
Singapur, T.1.ilandia y T.1.iwan. 
Fuen!e: FMI. 

Por lilrimo, un ejercicio inreresante es rr.ltar de cuan
rificar, en rerminos del producto, 10 que Ie ocurrir!a a 
C hile en la desaceleraci6n actual si se comportara 
como 10 hizo en la crisis de 1982. Si se [Oma ]a 
relaci6n emre [a ca rda del producm mundial y ]a ca ida 
en cl producto de Chile en aquella crisis y, se ex rra-

pob eSla relaci6n a la desaceleraci6n actual, la 
('conomia chilena perdeda un 19% de su prod ucto 
enrre 2000 y 2004, citra por mucho superior a la per
d ida de 6% proyecrada pa ra ese mismo perfodo. 

Recuadro N° 11.2. 1: 
Sobreestimaci6n en las proyecciones de crecimiento 
En septiembre de cada afio, con morivo de la elabo
raci6n del presupuesro, el Minisrerio de Hacienda da 
a conocer sus proyecclOnes de crecimienro de la 
economla para cI ano siguicnte. 

Algunos anal isras han criticado reiteradamente, afio 
u as ano, el «oprimismo" de csras proyecciones y sus 
revisiones posleriores, 10 que ha dado lugar a deficits 
fiscales mayores a los presupuestados. Cabe recordar 
que bajo Ia regia de balance estructural, Ia trayecroria 
del gasro se asocia al crecimiemo potencial y no al 
crecimiento espcrado. EI crecim iento esperado s610 
indica cuanto ahorrara 0 cuamo financiamiemo nece
sitara eI fi sco durante el alio presupuestario. 

EI cuadro 6.a muesrra la evoluci6n de las proyec
ciones hcchas por el Ministerio, cI FM I y el consenso 
de los analisras privados para cl crecimiento de la 
economia chilena cada afio. Llama la atenci6n que 
rodos ellos, sucesivamente, han sobreestimado, y en 
magnitudes similares. la tasa de creclmlento para 
Chile desde 1998 a la techa. 

Cuadro 6.a 
Evoluci6n de Proyecciones de Crecimiento de Chile 
Var. % a. 

Min. de FMI Conscll5\1S 
Haciend:. For= t 

(I) (2) '" 1998 7.0 6.5 6.7 
1999 3.8 3.0 '.2 
2000 '.0 ,.5 '.0 
200 1 6.2 6.8 6.1 
2002 4.' 4.7 4.> 
2003 4.0 4.2 3.6 
2004 4.4 4.5 4.3 

(I) ProyC'Ceiones de seprie'mbre del aflo amerior. 
(2) ProyC'Ccioncs de oc!ubre del aiio amerior. 

Ef«!ivo 

3.2 
-0.8 
4.2 
3.1 
2.1 

(3) Media de proyecdones de' scpdembre' del aflo amerior. 
Fuente': Banco Centro) , Consensus Forecas!, FMI y Minisrerio de 
Hade'nd~. 



Un factor que explicarfa en parle csta tcndencia al 
"oprimismo" con rcspectO a Chile, cs Ia sobrecsri
maci6n que han hecho los analistas y organismos 
imernacionales acerca del crcci mienro de la economia 
mundial, en panicular para los anos 2001 y 2002, tal 
como se mucstra en el cuadro G.b. 

Cuadro G.b 
Evoluci6n de Proyecciones de 
Crecimiento del Mundo 
Var. % a. 

FM' F.f«1ivo 
(I) 

'99' '.3 2.' 
'm 2.) 3.6 
2000 3.' '.7 
200' 4.2 2.3 
2002 3.' 3.0 
2003 '.7 
2004 .. , 

(I) Pro),cccioncs de OClUbre del alio amerior. 

Fueme: FMI. 

Resulta imeresantc norar la relaci6n quc existe en 
200 I Y 2002 entre eI error de proyecciones del cre
cimienro para eI C hile y cI mundo, ral como se obser
va en eI grifico 6.a. 

Gr:ifico G.a 
Errofes de Proyecciones en eI Crecimienlo para 
Chile y eI Mundo 
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EI amilisis amerlor sllgicre que eI Ministerio de 
Hacienda no ha sido mas oplimista que cI resto del 
mercado en las cstlmaClones de crecimiento para 
Chile para cI ano siguiemc. Mas aun , en los llltimos 

anos la diferencia entre cI crccimiemo proyectado y eI 
efectivo ha cstado en linea con los cambios en eI csce
nario cxtcrno. Considerando la importancia que ricnc 
eI clHorno inrcrnacional sobre la evoluci6n de la 
economia domestica, resulra razonable que, cuando 
las perspecrivas mllndialcs se detcrioran reslI[tando en 
un crecimiemo efecdvo inferior aI proyectado, las 
proyeccioncs para d crecimiclHO de Chile se revisen a 
]a baja, y que, finalmenre, el crecimiento efect ivo sea 
mellor at proyectado iniciatmenrc. 

Recuadro N° 11.2.2: 
Exl ract'O de Haciendas Publicas de 1975 y 1982 
No s610 los datos empiricos permiren apreciar ctlan 
ligado csd el cicio econ6mico de 1a economla chilena 
al mundia1. EI testimonio de 1a epoca, registrado en 
[as Haciendas Pllblicas dc los anos 1975 y 1982, ilus
tra claramente el punto anterior. 

Asf, en la Hacienda Pl-.blica de 1975. el enronees 
Ministro Sr. Jorge Cauas Lama, exponia que: "A pesar 
de los avances logrados en materia de politi ca 
econ6mica en 1974, los problemas de deficit del sec
ror publ ico ob[igaban a una acci6n mas dr:istica. 
Adicionalmcnte, la fucne recesi6n intcrnacional ini
ciada a fines de 1974 proclujo una violentfsima calda 
en cl prccio del eobre, que pcrfil6 una siruaci6n de 
crisis de balanza de pagos en una plaza relarivamenre 
breve. Se esrima que eI pais perdi6 recursos por un 
mOlllo aproximado de 1.000 millones de d6larcs 
como consecuencia de la carda en cI precio del cobre 
yel incremento de la carga de 1:1 deuda externa". M:is 
adelallfe exprcsa: "De no habcrse producido la crisis 
mundial, la cconomia chilena se habria normalizado 
en un ['eriodo relarivamelllc breve, pues baslaba con 
segu ir mejorando la estrucru ra de precios y reducien
do eI deficit del secror publico". 

Mas tarde, en 1982, eI ellfonces Ministro Sr. Ro[f 
liiders Schwarzcnberg, exponia que: "'En [a primera 
pane de 198 1 se hizo evideme que el rirmo de expan
si6n del gasto interno no cra sostenible. AI aj llSfc 
reqllerido cn esra si ruaci6n se sum6 eI efecro dc una 
fuerre recesi6n inrernacional que golpc6 la economla 
con un bajo precio del cobrc y orros prodllcros de 
exportacion y un al1.a en las tasas de imeres imcrna-
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cionales. ( ... ] EI problema se produjo cuando se hizo 
evideme que los recursos exrernos no podfan seguir 
lIegando a1 pars al rirmo de los anos 1980 y 1981. Asr 
se tuvo que producir el correspondiente aj usre inter
no. La ca lda en eI nivcl de acrividad, eI ah.a de las taSas 
de interes real. cI desempleo, Ia caida de las remu
neraciones reales, los efecros de Ia recesi6n inlerna
cional sobre los precios de muchos de los producms, 
es decir, todo comribuy6 a que sc gencrara un pro
blema fi nanciero de gravedad en las em presas y f.1.mi
Ji;IS, que cvcnfllalmenre recay6 en el propio seCtor 
financiero por la via de la carrera vencida". 

11.2.2. Elementos clnves pam resistir 
los choques extemos 

A efeclo de aprender y urilizar las lecciones aprendi
das durante estos rrei nta afios es imporrante entender 
porque durante la uh ima recesi6n internacional la 
economla chilcna no mulriplic6 los efectos adversos 
sino, mas bien, los pudo suavizar. Esro no quiere decir 
que el futu ro esrc asegurado en rerminos de ]a capaci
dad de la economia chilena de absorber crisis glo
bales, ni menos que una vcr que cI cicio mundial rer
mine la economia chilena vuclva c6modamcnre a una 
senda de aim crecimienro. Esto depended. de aspec
tOS esrructurales y microecon6micos domCsricos que 
sc abordad.n en el capirulo IV. 

Oe hecho, si eI preseme ejercicio (llviera por objem 
discutir cl potencial de crecimiento futuro de Ia 
econom fa chilena en los pr6ximos, sup6ngase, cinco a 
dicz arias, eI an:ilisis dcbicra invenirse. Ellugar cent ral 
de la discusi6n debiera ser ocupado par la consi
deracion de cuales y que tipo de reformas cstTllcrurales 
son las mas urgenles y rentables a Ia hora de acelerar el 
pmencial de crecimiento. En tal ejercicio, seria posi ble 
incl uso asu mir. sin mas. un escenario exrerno relariva
menre normal. simplememe por la conrundeme evi
dencia empirica que muestra que la economia mun
dial tiende a recupcrar su norma de crecimiemo rras 
pcnurbaciones ciclicas que son de naruraleza transiro
ria --en promcd io duran alredcdor de tres afios. Pero 
en un an:Uisis de rel:llivo cono alcance, las condiciones 
exrernas jueg:m un ral delerminame, particularmente 
en una situaci6n como b actual en que rodavfa la 
economla mund ial no termina de dejar atnis su ultima 
desacderacion global y en la que la economia nacional 
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no prescnm ningun desequil ibrio inrerno que pudiera 
impedir su recupcraci6n. 

Volviendo al marco algo mas limirado del presenre 
cjercicio, se prcscnra a continuacion los principales 
Gctores que ex plict n la relariva suavidad del cicio 
economico acwal: 

1. Co ndicio nes iniciales de la economia ch ilena en la 
desacelcracion aCIlla! . La historia propia y los casos 
de orros paises mucsrran q ue la vuln erabilidad an te 
los choqlles externos es mayor cuando al momen to 
del choque ex isren desequilibrios en la economia. 

ASL, por ejemplo, cuando la posici6n fiscal inicial -
sobrelodo Ia subyaceme 0 esulictural- es fuene
mente deficitaria, a la caida de los ingrcsos triburarios 
se Ie su ma fa dcs.1paricion de los ingresos exrraordi
narios. En eSla siruacion, para mamener la credibili
dad de los mercados inrernacionales del cr<.Xl.ito es 
imprescindible aj usrar eI gaslO fi scal. a pcsa.r que, en 
lcoria, el dcficil fi scal deberia au mentar. iguaimeme, 
cuando la dellda publica es alra y esra fue contratada 
a tasas de irll eres variables y/o esd indexada al d6iar, 
para malllener Ia credi bilidad se debe cominuar con 
cI servicio de Ia deuda y realizar un aj uste del gasro 
pri mario --esto es. d gaslO que no incluye el pago de 
illlereses. L1 siruacion descri ra antcriormente fue el 
C;lSO de Chile en 1974, de Mexico a principios de los 
80s, de Brasil en 1999 y en 2002. y de Argentina a 
paTlir de 2000. 

EI cxccso de gasto, sea cste del sector pllblico 0 priva
do, se refl eja en un aho deficit en Ia cllenra corrienre. 
Ante Ull choque externo que cambie las percepciones 
sabre Ia sostenibilidad del gasm se puede generar una 
corrida comra la moneda domesrica, 10 que se traduce 
en un alza brusca )' significariva del tipo de cambio 
y/o un fuerre aUlllelHO en las rasas de interes por parte 
de los bancos celllrales, con eI objelo de proreger eI 
valor de Ia moneda, 10 que genera un impulso con
tractivo. Un cjemplo de cSto fue C hile en 1998. 

Lo :lI1terior puede ser agravado si el sistema financiero 
y/o sus princi pales deudores estan en una posicion 
vulnerable -CStO es, can descalce de monedas 0 de 
tasas de imcrcs en sus balances-, ya que eI alza de las 



rasas de inreres 0 del tipo de cambio puede generar 
pcrdidas de p:urirnonio ranro en los bancos como en 
las empresas de las cuales los bancos son acreedores, 
pudicndo IJevar a la quicbrn al sector corpof:lrivo y a 
la destrucci6n del sistema del crCclito. Tal fue cI casu 
de Chile en b crisis de 1982. 

A diferencia de las crisis ant erio res. al comienzo del 
cicio acmal ----<J uc se inicia con cI esrallido de Ia bur
buja bursaril en EE.UU. a fines de 2000-- C hile no 
presenraba deseq uilibrios macroecon6micos - cI al to 
deficit en cuenta corrient e de 1998 y el de(crioro sub
yaceme de b posici6n fi scal de 1999 habian sido co
rregidos- y con mba con un sistema financic ro soli
do y sano. 

2. Posibilidad de implemema r poliricas macro
eco n6micas conrraciclicas: circulo vi nuosa entre 
poHtica fiscal y mo netaria. La adopci6n en C hile de 
b regia de sUper:lViT esrrucruml del 1% a partir de 
2001 - Iuego de un aj llste fi scal en 2000-. ha dado 
espacio al usa de los esrabili1.adores aurom:hicos, per
midendo un gasto fisca l mas expansivo cuando el 
gasto privado ha estado mas dcprimido (ver Grafico 
N' II.2.4). 

C raftco N° 11.2.4 
Cas to Privado y Publico 
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Fuente: Banco Centrol y Dircrci611 dc I'r('$u lluc5105. 

En la parte baja del cicio, como la actual, la regia fi s
cal ha permitido moderados deficits sin con ello afec
ta r la credibilidad de los mcrcados intcrnacionales. 
Mas aun, gracias a esta credibilidad e1 ricsgo pars ha 
alcanzado nivdcs hist6ricamelll e bajos, no obstamc la 
posicion deficiraria de las finan z..'lS pl'tblicas, tal como 
se muestra en e! Grafico N° 11.2.5. 

Cdfico N° J 1.2.5 
Spread Soberano de Chi le 
Bono de 10 afios, puntos base 
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Cabe mencionar que la credibilidad de la pollt ica fis
cal ha sido rcfor/A1da por el bajo nive! de deuda que 
present::a el sectOr publico consolid::ado. lanto en Icr
minos brutos como nelOS, situaci6n que qued6 de 
manifiesro en ocwbre de 2002 con la publicaci6n del 
primer Inrorme de Deuda del Sector Ptiblico 
Consolidado. en medio de algunos comentarios de 
diferelltcs analistas que pllsieron en duda la forraleza 
de las finanzas public.1.s de Chile (ver Recuadro N° 
11.2.3) . Asimismo, la composici6n de la misma no 
generarf:1 problemas de sustentabilidad en el fururo 
segtlll un esrudio de analistas eX lcrnos rccielltcmente 
publicado\ 

Recuadro N° 11.2.3: Informe de Dellda del Sector 
Publico Consolidado 
En ocru bre de 2002 se dieron a conocer las cifras de 
dellda del SeCTor Publico Consolidado -cl cual 
incluye al Gobierno Central y Ballco Central. 

Esre informe contradijo en forma categ6rica las afi r
maciones de algunos analistas acerca del "e!evado" 
nivel de endeudamiento que tendrfa el secror publico. 
Asociado al esfucrl.o de n anspa renci::a, el spread sobe
rano descendi6 100 pu ntos base cn un periodo de dos 
me.ses deroe el maximo de 250 puntOS base que habia 
alcanzado a m<.xliados de octubre. 

' ·5.:osI:~n ibi lid.1d de LA Dn"b tn ChiJ~' Crnli. Sigh15. Kp!;"mbre de 
2003. 



Las cifras entregadas en eI informe publicado en csa 
fecha mostraron que e! nive! de deuda consolidada 
brma y neta de C hile es bajo, ranto en ((~rminos de su 
historia como en comparaci6n con Otros paises. 

En efeclO, tal como 10 mostr6 eI informe, la deuda 
publica brma del Gobierno Central d isminuy6 desde 
un 44,3% en 1989 a un 17% en junio de 2002, en 
ranro que la neta 10 hizo desde un 40, I % a un 10,7% 
en eI mismo perfodo. Par su pam~. Ia deuda consoli
dada brura -cs dccir, la que incluye al Gobierno 
Cenrral y Banco Central- descendi6 desde un 
70,9% en 1989 a un 38,7% en junio de 2002, y la 
nera 10 hizo dc::sde un 43,3% a un 9, I % en igual [;lp5O 
(ver gcifico 3.a). 

G rafico 3.a 
Deuda del Sector Publico Consolidado (1 ) 
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(I) IncJuyc al Gobicrno Ccmral y Banco Ccmral. 
Flleme; Banco Cemral y Minis{erio de Hacienda. 

En rerminos comparativos, las cifras disponibles para 
el grueso de los paises se refieren al endeudamiento 
del Gobierno General, concepto que se acerca a Ia 
definici6n de Gobierno Central en el caso de Chile ya 
que el elemellto adicional es principalmcnrc la scguri
dad social. De este modo, se riene que el 17% del PIB 
de deuda brura que presenraba el Gobierno Central 
en junio de 2002 se comparaba fuvo rablemente con 
las cifras de los parses mas avanzados integrantes de la 
OCDE, donde la deuda brura del Gobierno General 
alcanzaba en promedio a l lll 73% del PIB en 2001, 
con un valor mini mo de 18% del PIB para Corea y 
un valor maximo de 132% del PIB para Jap6n. En 
cuanto a la comparaci6n con paises cmcrgcntes, 
cstadfsticas del Fondo Monerario In ternacional y de 
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la clasificadora dc riesgo Moody's para 200 I arroja
ban cifras de deuda bruta del Gobierno General de 
enrre 24% del PIB para la Republica C heca y 70% 
del PI B para Brasil. En mnto. Peru, Argentina, 
Poloni:!. y SlId:lfrica regisfraban nivelcs de clldeu
damienro brmo del Gobierno General de entre 40% 
y 50% dol 1'18. 

EI Informe incluy6 anexos con informaci6n sobre 
endeudamienro neto de empresas public.lS y bonos de 
reconocimielllo que, pudiendo ser de urilidad para 
los analisms, no sc considera apropiado consolidar 
con las dcmas cifras de deuda pllblica. 

En todo caso, las cmprcsas publicas mostraban a 
Junio de 2002 una deuda financiera neta equivalente 
a 5% del i' 1B, cifra que se compara con lin 7,5% del 
PIB en 1989. 1,9% del PIB en 1995 y 4,6% del PIB 
en 1998. En cuanto a Ia deuda de las emprcsas publi
cas garallti'l~.da por cI Fisco, a junio de 2002 eI valor 
tmal de csras garantias ascend/a a rolo un I % del PIB, 
despues de haber alcanzado niveles superiores al 20% 
del PIB en 1989 como prod llcro de las garanrfas que 
eI Fisco omrg6 a cmpresas privadas durante el rescate 
del sisrema financiero en 1983. 

Para los bonos de rcconocimienro, las esrimaciones 
disponibles indicaban que esre pasivo alcanzaba a 
alrededor de 18% del PIB, desplles de haber supera
do el 42% del PIB a med iados de la Mcada del 80. 
Dado que este pasivo se cxtiende exclllsivameme a los 
trabajadorcs que corizaron en eI amigllo sisrema pre· 
visional hasra comienzos de los 80, este se cxringuir.i 
progresivamenre en el curso de los pr6ximos aoos. 
Pese a que los bonos de reconoci miemo constitu),ell 
un pasivo del Est:ldo, su incorporaci6n en las cifras de 
deuda publica del pais corre eI riesgo de sesgar Ia posi· 
ci6n de C hile en la com paraci6n con ouos parses, los 
cuales no incluyen los pasivos previsionales impllcitos 
en sus estadlsticas de deuda. 

La credibil idad fi scal y eJ bajo riesgo pais, en lin con
lexto en donde Ia inflaci6n esra comrolada y las expec· 
tativas de inflaci6n ancladas ---debido .. I presrigio e 
independencia del que gou la autoridad moneraria
, permiti6 al Banco Central reducir agresivamemc sus 
rasas de imeres. siendo Chile una de las economias 



emergentes con 1a mas baja rasa de inreres real en la 
acrualidad.(ver Gr:ifico N° 11.2.6). EI andaje de las 
expecrativas de inflaci6n pcrmiti6 que la deprcciaci6n 
que ha experimenrado eI peso en los tllrimos ailos -
mecanismo de ajuste nalUr.11 y deseablc ante choques 
externos de una economfa pequefi a y abi crra que 
manriene una politic:t cam bi .. ria de librc flolaci6n-. 
no se haya uaspasado mayormelHe a precios. 
Asimismo, csta mayor dcpreciaci6n no h .. consliwido 
una amena7..;l para el sectOr corporativo y sistema cred
itido, por cuanro las emprcsas han ido cubrienclo sus 
descalces de moneda entre activos y pasivo~ . 

Grifico N° 11.2.6 
Tasas de Interes 
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En estc pumo es imcrcsante com parar como un bajo 
riesgo pals, el cual refl e; a fundamcmalmcmc las buc
nas pollticas macroccon6rnicas, influye en las rasas de 
inreres inrcrnas de una economla. Tal como se mucs
era en d Gr;ifico N° 11.2.7 Y Gr:ifi co ND 11.2.8, eI alto 
spread soberano de la economia brasilera ha impcdi
do una mayor rebaja de las rasas de inreres en esta 
economla. Mas aun, durante la segunda rnitad de 
2002 el riesgo pais alca nz6 los 2.500 puntos base 10 
que signific6 un aurnenro de las lasas de intcrCs a 
niveles del 26%. Por el contrario, en eI caso de Chile 
eI spread soberano se ha mamenido en bajos niveles. 
con alzas moderadas y 5610 pulltuales a fines de 2001 
y segundo semesrre de 2002, 10 cual ha sido un factOr 
muy imporrante para Ia disminuci6n de rasas por 
pane del Banco Cenrral. 

• cmc r=lrdar que duranle b aUis WUCI d Ibnoo Cnllr.d <kcidi6 a 
~cu Las Qg$ ell' imrm p= cviw una brwca r signirclliv:a ~ 
ciaci6n de:! peso.,... que las C1np<a:r$ pmcnlllbm imporcullcs de$aIa:s de 
moncW en SUS b.>.bna:5. los cuaIcs 00 ~ rubim05 dcbido a que '10 !Ie 

.... rnntnban sufkinnen ... mc dc:ArroIl.:.dos los jfUlrurncn~", do:: cobc" "",. 

Gr:ifico N D 11.2.7 
Tasa de rolhica Moneraria y Spread Soberano en 
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EI drculo vi rtuoso de crcdibilidad fisca l y bajas tasas 
de imercs, en eI contexto de lin sistema financiero 
s6lido y profundo, ha bendiciado enormemente al 
sector privado. Por una pane, eI secror corporativo ha 
susliwido endcudamienro cxterno por endcudamien
to interno, IIcvando las emisiones de bonos dOIllCsri
cos a sus maximos hisr6 ricos. Por otro lado, las per
sonas han podido acceder a mejores condiciones de 
financiamienro en los crcciiros de consumo e hipote
carios (vcr Gd.fico N° 11.2.9) . 



G rafico N° 11.2.9 
Em isiones de Bo nos en el Mercado Local y 
Colocacio ncs Bancarias 
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L1S mejores condiciones de fi nan cia micnlO para cl 
seClOf privado deneo su corolario Cll Ia inversi6n, tal 
co mo se observa en eI Grnfico N° 11.2.10. En efeclO, 
en la desaceleraci6n aCTual la invcrsi6n en Chile ha 
aumenrado modcradamenre, en cOlllraste con las cai
das observadas en las crisis anreriores y con Ia dis
minllci6n experimcnrada par el resro de los parses de 
la regi6n en 2001 - 2002. 

Calx des[acar. Tal como 10 sefia lara CEPAL en su uiri
mo in forme sabre las economfas de Luinoamerica y 
cl Caribc" que Barbados y Chile fucron las llllicas 
economfas en ]a regi6n c:tpaces de aplicar una mezda 
de polrrica fi scal y moner;\ ria expansiva. En eSfe sen~ 

lido , la po tiriea macroccon6miea adoptad:\ en Chile 
en esre cido sc parece ll1ucho mas a la de los paises 
industriales q ue a la de los palses emergcnres, como 
pliede observarse en cl GrMico N° 11 .2. 11 . 

Sitwc;on )' 1~p«l i,'aS. futud io Economico dr Am~riCl latin. y EJ 
Carlile: 2002- 2003. e EI'At... 2003. 
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Grnfico N° 11.2. 10 
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Gr:ifico N° 11.2.1 1 
Expansividad Fiscal y Mo net'aria en r aises 
Sclcccionados cnfrc 2000 y 2003 
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(I) Cam bio e n d defici! fi scal como % de! 1'13 entre d 2000 Y 
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de Argelllina y Br.l.5i1 se utili7.;l d b~hnce: prim~rio (balance: :lntes 
del pago de: inte:resn). 
(2) Cambio en b taS<l de polltica monel:l.rb elUre dickmbrc de 
2000 ~ junio de: 2003. PM • signifiCl politica lllone:!3ria exp:l.n~ 
siv:l.; J M - signifiC! politiC! 1ll0ne:l:l.ria cont r::J.ctiva. 
Fucnte: Bloomilcrg. Deutsche Ibnk, Minis!~ri()$ de Hacienda, 
OCDE. r The Economist. 
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3. El grado de apertura de la eco nomia. En Ia 
desaccleraci6n actual se ha demostrado que una 
economia abien a y diversificada rcsiste mejor los 
choques exrernos que una economla rcla! ivameme 
cerrada. 

L1 crisis actual 1UVO caracreristlcas especiales, por 
cuamo las economias emergemes fueron afectadas 
simultaneamenre po r un choque real y lIno 
financiero. 

Hacia mediados de 2000, en pleno auge de la revol ll
ci6n recnol6gica, la economia mund ial, en particular 
la economia norreamerica na, prcsenraba un sector 
privado sobree ndeudado y empresas que habfa n 
incurrido en excesos de inversi6n. Este exceso de 
gastO era insosten ible y a fines de 2000 se produce cI 
estallido de Ia burbuja bursari!. Las empresas aj llsran 
rapidameme sus gasros, provocando una fuene caida 
de la inversi6n en los paises indusrriales, ral como se 
observa en el Grafi co N° 11. 2.1 2. 

GrMico N° 11.2. 12 
Inversi6n en Paises Industria lizados 
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Lo anterior se trael uce en un doble choque real sobre 
Ia economla chilena, esro es, se produce una disrni
nuci6n en eI precio del cobre y en la dcrnanda exter
na por las expon acio nes chilenas. 

Adiciona]menre al choque real, se produce un choque 
financiero de magnimd, cual fll e d aumenro de la 
aversi6n al riesgo y que fll e sosrenida y acrecentada 
posreriormente por los acemados del II de sepriem
bre en EE.UU.; los esdndalos contables en EE.UU.: 

y eI co nflicro arm ado en eI Medio Orientel (ver 
Grafico N° 11. 2. 13) . EI resultado de esra mayor aver
si6 n fue una d ism inuci6 n de los flujos de capirales 
hacia las economJas emergentes, incluyendo C hi le. 

Gr:ifico N° 11. 2. 13 
Aversio n al Riesgo en Palses Emergentes 
P U"IOS baM: 
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Fuente: Bloomberg. 

Anre choqucs de esta magnitud y ame iguales necesi
dades de financiamiento, las eco nom/as re]at"ivamente 
ccrradas, esto es aquellas que {ienen bajo ni vel de 
cxporraciones con respecto al PIB, tienen quc il1cu
rrir en un aj uste signi fi carivo de su ni ve! de actividad 
de rorma de d isminuir sus im ponacioncs a un nivcl 
acorde con cl Ilivcl de financiamicnto que reci ben 
esto es, bajo ingreso par exportacion es y salida nCta dc 
capirales. A su vez, una pobre base exporradora, tantO 

a nivcl agregado como en cuanro a diversi fi caci6n de 
los mercados de destino, resrringe ]a posibilidad de 
aumellfar los ingresos por exponaciones. 

Por e! comrario, en ulla economla mas abierra, d 
aj usre en imporraciones, y por tanto en actividad, es 
susrancialmeme menor. Al existir una base exporta
dora ampli:! , d aumenro nccesario ell cl tipo de cam
bio real para equilibrar b ;;: cuenCas externas es menor 
que en eI caso de una cco nom ia rclativamente cerra
da. Asimismo, tina base exportadora d ivcrsificada en 
terminos dc rnercados de destino f.1cilita rcdireccionar 
las expon aciones a mercados alrernacivos, conrrarres
rando los efec[QS de una disminuci6n acorada de la 
demand:! extern a a cierras region es 0 palses espedfi 
cos. 

• 1"odo eslO en nn oomexto en que 105 inversionistas habian incur
rido en grandrs perdidas producto de 1a crisis asiitio. 

24t1o.. 



Por talllO, se puede conduiT que b rcbci6n entre cl 
grada de apcrtura y ]a vulnerabilid3d a los choques 
externos es inversa, conrraponiendosc a 1a idea que 51.' 

sude cscuch.ar en algunos drculos. en eI scnrido que 
mayor apcrrura conI leva mayor vulncmbilidad. 

Una ('conomia sin dcscquilibrios rnacroccon6micos, 
una politica fiscal y moneraria con capacidad de ac
war cannadclicamcnre y un aha grade de aperrura 
con diversificaci6n de las exporracioncs, constituycn 
e1emcllIos daves para saC3T las mayores venrajas de la 
globalizaci6n y minimiz.ar los ereCtOS negativos de 
estar mas ligados al cido mundial. Un buen desem
peno econ6mico puede hacer Ia diferencia emre ser 
un pars mas 0 menos desarrollado, tal como qucda de 
manifiesto en eI Recuadro N° [1.2.4. 

Recuad ro N ° 11.2.4: 
La ventaja de tener buenas pollticas 
EI buen desempefio econ6mico que ha mostrado 
C hile desde mediados de [os 80 ha sido posible gra
cias a la soliclcoL de sus instiruciones y a la evoluci6n 
posiliva que ha te!lido eI manejo macroecon6mico, 
en especial, durante los (,Irimos afios. El resultado de 
ello Ita sido que el :Hraso en desarrollo -medido a 
craves del PIB por habi rante en igual poder adquisi ri
vo- que mostraba Ch ile con respecfO a orras 
economias de la regi6n a comienzo de 1980 ha dis
minuido conrinuameme desde enronces, ral como se 
observa en eI gr:ifi co N° 4.a . En efecto, a com icllzos 
de los 80 el producto por habital1(e del resto de los 
paises de la regi6n estab:!. por sobre eI de Ch ile en un 
casi un 40% en eI caso de Argentina y VencoLuela, en 
igual nivel en el caso de M6:.ico, un 20% menos en eI 
caso de Brasil y un 30% menos en cI caso del Penl. 
Para el 2004 se espera que Argentina y Mexico esten 
un 40% por debajo de Ch ile; Brasil y Venezuela un 
50% y Peru un 70%. 

Gro{fico N° 4.a 
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Pero eI buen desempefio econ6m ico no s6[0 ha Ileva
do a Chile a avemajar a las economfas de Lari noa
merica, si no rambien a a[gunas economias del Asia 
emergente. En efecto, se Illuesrra en cI graftco N° 4.h 
que Chi le alcanz.1ba un mayor desarrollo ccon6mico 
en 1980 que Corea, Malasia, Tai[andia, Filipinas e 
Indonesia. En 2004, Corea sera la llniea econom/a 
que superara a C hile en terminos del PIB por habi
tame; Fil ipinas habra disminuido su nivel con respec
to a Chile y eI resto se mamendra pracricamenre en cI 
mismo nive!. 

Crnfico 4. b 
PIS ppe por habitante en Asia 
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11.2.3. EIIOllICiOll domesticn en el lU,imo aiio 
Tal como ha sido recalcado por eI FMl en su llhima 
evaluaci6n de la economfa chilena' . csta ha logrado 
permanecer rel:uivamenrc inmune de la crisis regio
nal y ha conrinuado crcciendo gracias a sus s61idos 
fundamcmos y al buen manejo macrocco nomico. 5i 
bien las poirticas macrocconomicas comracfclicas 
adoptadas no aislaron a Chile com plcramel1l'e de los 
efectos de los choques enernos, elias, jUll tO a una 
posicion macroeconomica sana, permitieron que la 
ecollomia crecier:! mas dpido que la mayo ria de los 
paises de Ia region al mismo (iem po que disfrutaba de 
un acceso favorable al fina nciamiento ex terno. 

Como qued6 de rnanificsta en las secciones prece
dentes, la cvolucion de la cconom la chilena ha segui
do de cerca la debi] y volati] evolucion de la economia 
mundial entre 2001 y primer semestre de 2003. En 
ese periodo la economla mundial expcriment6 dife
rentes choques, cuales fueron la desaccleracion del 
creeill1ienro l1lundial en 200 I, los csdndalos conra
bles en la primera mirad de 2002, la caida del cre
cimiento regional en 2002, y en cl primer semeSlre de 
2003 la aparicion del 5ARS en Asia y la guerm en 
Media Orieme. 

En el plano dOll1csrico. ya a partir de 200 I Ia polftica 
macroeconomica comiel17.a a tamar un sesgo ex pa nsi
vo, una va. corregidos los deseqlli librios existentes en 
la (conomia nacjonal emre los anos 1997-1999. En 
efecta, las tasas de imeres han bajado desde emonces 
en 525 puntas base y la polftica fiscal ha impulsado la 
demanda inrerna cuando d gastO privado ha eSlado 
debi] (ver Gra/lco N° 11. 2.4). 

Sin embargo, el tradicional reL1go con que acrtlan las 
polilicas macroecono micas sobre los nivcles de activi
dad juntO con la sucesion de choques ex ternos que se 
siguicron sLlcediendo, explican porque, a pesar de Ia 
expansividad de la polftica fi scal y monel'aria. d cre
cimicnro en esle perlodo haya sido mas lemo, no solo 
comparado a Ia tcndencia, sino rambien respecro de 
las distimas proyecciones que se fueron efeclUando, 
haciendo rransira r a la economia en los llltill10S arios 
en 10 que parecicra una sucesion de "panidas falsas" . 

• ColUulp de Ankulo IV wb~ Chile. ag<»10 de 2003. 

Las malas noricias exrernas, que sc rradujeron cn ter
mi nos de inrcrcambio deprirnidos, en lIll aumcnro de 
la aversion al riesgo por pane de los inversionisras y 
en Ull ambiente de incerridumbrcs acerca de la reacri
vaci61l mllndial y regional , tllvieron efecros negativos 
sobre las expCClali V3S de los agenles domesllcos. su 
ingreso disponible y la rentabilid:ld de las empresas. 
En 10 mas recienrc, cabe destacar la evolucion de las 
expccrarivas de los consllrnidores em re finales de 
2002 y primer sernesrre de 2003. cuando la guerra en 
Irak y Ia consiguieme rurbulencia en cl mcrcado del 
perroleo y los mercados financie ros, ruviera un mar
cado efecto depresivo sobre dichas expeclari vas. tal 
como OCllrtlera en orras regiones del mundo (vcr 
Gr.ifico N° 1f.2. 14). 

Gr:l. fi co N° 11.2. 14 
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Por olra parte, a 10 largo de este pCrlodo, Ia secuencia 
de choques ex ternos ha irnpacrado ncgarivamcnte el 
volumen y precio de las exporraciones. En panjcular, 
cl choque regional produjo Ull autnemo en la co m
petilividad de las exponaciones de aquellos palses de 
]a region que experirnenraron LI lla depn.'Ciacion real 
en rclacion al peso chileno, ganando espacio en 
desmedro de las exponaciones chilenas en los merca
dos cxternos. EI ca mbio de paridades, junlo a Ia dis
minuci6n en Ia aclividad en Ia region , afecro ram bien 
a las exporraciones chilenas d irigidas a eSlc mercado, 
con consccuencias direclas sobre la aclividad interna 
pues se Irala de prod llCIOS difkilmclllc rc<lirec
cionables. 



Aforrllnad:uneme, con eI correr del 2003, los efectos 
de los choqllcs aIHeriorcs han ido dcsapareciendo 
gradualmeme. y. a diferencia de 2002, no sc han 
m:Herializ.1do nuevos choqucs, no obsranre que eI 
crccimicnto mundial , de Lalinoamcrica, del comercio 
y de los Icrminos de inlercambio de C hile ha per
manccido muy por debajo de su rendencia aun 
durame eSle ano. 

Con todo, la gradual mejoria del emorna exrerno ha 
permitido una recuperacion de los voh.'tmenes de 
exporracion y del precio de csras en eltiltirno riempa. 
En panicu lar, desde septiembre de 2002 las exporra
ciolles nominales se han expandido a una rasa prome
dio de II % mensual y eI precio el cobre mucstr.l una 
rendencia alcista. Cabc senala r que, la entrada en 
vigencia del aCllcrdo de libre comercio con la UE ha 
sido un facro r adicional que ha ayudado a la rccu
peraci6n de los vol umcnes de ex ponaci6n en 2003. 

Las circu nsrancias exrernas mas f.1vora blcs, combi 
nadas con eI efecto positivo de las poifricas fisca1cs y 
monetarias contra dd icas que cI gobierno y eI Banco 
Central ha n ve!lido ejecurando, han permitido que ]a 

demanda interna se reclipere marcadameme a partir 
del tercer lrimesrre de 2002: primcro como una reac
tivaci6n del conslimo y, a medida que cI crecimiento 
de ]a demanda pareci6 sostenible, con una reacti
vaci6n de la inversi6n. En parricular, las vemas de 
automovi les y de viviendas han conl inuado 
expandicndosc a altas tasas en los t'Lirimos meses, 
luego de una pcqllena desaccleraci6n a principios de 
este ana (vcr Gr:Hico N° 11. 2.15); y ]a formaci6n 
brura de capital fijo presenr:} una acderacion en su 
rasa de creci mienro dcsde mediados del ano 2002 (ver 
Grifico N° 11. 2. 16). 

Grafico N° 11.2. J 5 
Ventas de Autollloviles y Viviendas 
&ri~ de umdencia dc!ia, tntro 2002. 100 
14. 
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Futllle: ANAC Y Q mara C hilena de 1a ConSfrucci6n. 

G rafico N° 11.2. 16 
Fo rmaci6n Brllla de Capital Fijo 
j\·lil l. S de 1996. tendencia delica 

2.300 -

2.200 

Z. IOO 

20001 / 
1·900

L 1.800 
lOOOTI 200 m !OOlTl 

F UCfUC: B~nco CcmrJ1. 

200m 

l odo eSto se traducc en mayores lasas de crecimiento 
que pudieran acelerarse sosteniblemcnte en eI mc
diana plaza, tendencia que ha sido validada tam bien 
par el mcrcado a Iraves de dis(intos indicadores quc 
mllcsuan la confianz.1 hacia la economia chilena. Los 
spreads sober.lI1os han disminuido a los niveles mas 
bajos de la historia chilena reciencc, la bolsa de co
mercio ha alcal11~1do los nivelcs m:is altos de los ulri
mos anos _ en 10 que va de eSle ano la capiraliz.1ci6n 
de la Boisa ha aUlllcntado en mas de un 40%-- y eI 
peso se ha apreciado en mas de 100 pesos en los ulti
mos 12 mescs. 

En materia imerna, b inllaci6n ha permanecido con
rrolada y dcrHro del rango meta del Banco Cemrai, de 
2% a 4%, salvo cpisod ios pUlHuales en que la 
inllaci6n obscrvada ha excedido eI recho del rango 
objeri vo, producto del ab..1 del pcrr61co regisrrada a 



comienw del ano como consecuencia de la guerra de 
lrak. El control de la inflaci6n permiriria manrener los 
niveles de liqu ide-L estimularivos :lCtuales. C.,be senalar 
que el aha del IVA, la que regir.i a partir de ocwbre, 
tendci efecros aCO[3dos sobre la inAaci6n y que, en 
rodo caso, al afectar cl nivcl de los precios por una sola 
vez, no deberia afectar el nivcl de liquidc-L actual. 

EI mercado laboral. en [31\[0, ha mosrrado un com· 
ponamiemo dinamico, con casas de creaci6n de 
empleo, total y priv:ldo, accler:l ndose desde septiem· 
bre de 2002. Lo :Interior. :I pesa r de la fuenc expan· 
si6n de la fuerza de rrabajo, ha permiddo mamener Ia 
rasa de desempleo por debajo de 10 observado en 
2001 y 2002. 

11.2.4. Perspectivas domestictlS 2003- 2004 
TaJ como Sf.' ha expuesto hast':t ahora y segllll se ha 
vis[Q en el ultimo riem po. las perspeclivas para 1a 
economia domest ica en el cono plazo dependedn del 
am bienre externo, que hoy parece mas auspicioso que 
en cU:llq uiera de los liltimos afios. Las proyecciones 
de consenso para 10 que qlleda de 2003 y cI ano calen· 
dario 2004 son de una mejorfa sosrenida para 1a 
economla mundial, tal como Sf.' mencion6 en la sec· 
ci6n II . 1.2 de este capitulo. 

En cste cscenario, se visllali1~' un procesa de cft.'Ci· 
miemo Iibre de conrr:uiempos en los pr6ximos J 8 
meses. En cl ano 2003 la economia creceria significati. 
vamente mas de 10 que 10 hiciera en 2002. si bien 
todavfa a un ritlllO inferior del que permite 1a 
ampliaci6n de Ia capacidad productiva, concepro cono· 
cido como crccimienro del producto potencial. Con la 
inform:lci6n disponiblc hasta :lhora, sc preve que la 
economra crezca en tOrno a un 3,4% este ano. Por su 
parte, sc cspera que ]a inflaci6n acumulada en eI ano 
qlledaci c6modamente dentro del rango meta, siman· 
dose en un 2,6% en rclaci6n a diciembre de 2002. 

En materia de cuelllas externas, e1 pais requerira un 
bajo nivel de fina nciamiento externo dada la mejorla 
de la cuema corriente. Este hlctor, emre otros, expli. 
ca la apreeiaci6n del peso chi leno duranre este ano. 

Para eI 2004, eI cscenario base proyecta un afio rclaci · 
vamente normal en terminos del creci mienro mun· 
dial, previsi6n basada principalrnelHc en la acele· 
raci6n del crecimiento de Ia economia de los EE.UU. 
EslO lIevaria a un conrinllado forralecimiento de los 

terminos de intercambio con lin precio del cobre esti· 
mado en 83 centavos, 10 que. j UntO a un mayor 
porenci al exponador hlcilirado. entre otros faclOres, 
por un au memo en d creci mienro lat inoamerica no. 
permiliria una aceleraci6n del crecimienro dom6aico 
a niveles por sabre el 4% en 2004. De continuar un 
entorno ex rerno normalizado, Ia cconomia esraria en 
posici6n de crecer en exceso de 5% hacia cl 2005, 
dada Ia ex istcncia de capacidad product iva no utiliz,,· 
da. A Sll VCZ, cl fonaleci miel1to del peso posibil itaci 
un crecimicmo del gasto imerno superior al del pro· 
duc('Q, a la vel. que manrener Ia rasa de inflaci6n den· 
ITO del r:mgo mera del Banco Central. L, apreciaci6n 
del peso, dentro de cienos ra ngos, no representa 
problemas para la cucma corriente por cllamo eI 
deficit sc mantend d tOdavia en un Illodcrado nive!. cI 
que sed financiado f:k ilmcntc con eI mayor ingreso 
de ca pitales privados del eXlerior, que ingresarnn 
atraidos por el acceso expandido a los mercados co n 
los cuales se han suscriro acuerdos co rncrciales y par 
la mayor renrabilidad que ofreee una cconomia en 
crCClmlentO. 

Pero. aUllqlle menores. todavia pcrsistcn posib ilidades 
de nuevos tropiC-LOS en eI cscenario global. 

En un cscenario externo rciativa rn enre menos fa vo· 
rable. <jue se prescmaria si alguno de los hlctores de 
riesgos descri tos con anterioridad Sf.' materializara y 
resultara en tas,1S de creci mien to de Ia cconomia 
mundial en los anos siguientes 5610 equi valenres a las 
de eSIe ano, aunq ue co n ulla eco nomia regional que 
prosiguiera creciendo debido a una cominuaci6n de 
pollticas macroccon6micas adccuadas. la cconomia 
nacional probablemente cont inuarfa Sll accieraci6n. 
creciendo en pro medio el1lre 4% y 4,5% en 
2004-2005. 

En un escenario francamenre negativo, eSlo es . si Ia 
econornla mUlldial cont inua creciendo dcbilmente y, 
adicionalmenre, la regi6n vue1ve a vivir una di ficil 
si tuaci6n economica como la observada en 2002, es 
probable que C hile todavia crecerla entre 3% y 3,5% 
en 2004-2005. Es diflcil imaginar un escenario de 
desacclelOlci6n fumra, ya que exisrida espacio para 
seguir aplicando politicas macroecon6micas expansi· 
vas y se rend ria los efectos positivos sobre las expona· 
ciones de los acuerdos comercial es. 



III. IM PUESTOS EN C HILE: 
E VOLUCION, N IVEL y EsTRUCTURA 

111.1 Introducci6n 

EI ramana de Ia carga tributaria en Chi le ha side un 
lema de disclIsi6n por mucho dcmpo en eI pais, lie· 
gando induso a atribuirle a una supucsra "excesiva" 
carga tributaria d bajo crecirnienro exhibido por hi 
economfa chilena en 2001 - 2003. 

En este capitulo se discmc 13 polfrica Y CSlructura trio 
buraria chilena bajo los gobiernos de 13 Concerr3ci6n, 
con un cnfasis panicular en cI gobicrno actual, ana· 
liz:mdo los principalcs ca mbios realizados y sus justi 
fl cacioncs. El anal isis de las cifras prcsenradas a 10 
largo de ]a sccci6n lleva a condusioncs cb ras co n 
respecto al mancjo de 13 polhica tribumria de Ia tilli
rna dec-ada. Se comprueba que la carga rributaria no 
11;1 ca mbiado de fortna significariva en eI periodo ba jo 
an,Uisis, 10 que dem uesrra que no ha habido Ull 
aumenro de irnpuesros a nivel global en eI pais. M as 
aun, al analizar el irnpacto sobre b recaudaci6n de los 
cambios mas rccienres en la csrruCllI ra tribmaria, es 
posible afirmar que las medidas tomadas, evaluadas 
en su wtalidad, han inducido una rcducci6n en la 
rccaudaci6n fi scal. Ademas, se dellluestra que la carga 
Iriburaria de C hile no es aha en (crmi nos relativos a 
oeros paises. Mas bien, Chile se cnCUCI1lr.1 en un nivel 
promedio de carga triburuia para su nivel de ingre· 
$OS, medido a partir del producto interno bruw ajus· 
tado por la paridad del poder de compra (PPC). 

A pesar de que la carga tributaria se ha mamenido rc· 
larivamenre establ e en e1 perfodo. cn los tllrimos rrece 
aflos se han inrroducido una serie de cambios en Stl 

estrucrura y colltposici6n orielll:ldos a csrimular la 
efi c iencia de la esrrucrura rriburaria y gcnerar incell
rivos que prolltllcvan la efi cicncia ccon6mica. Asi, 

eS[as modificaciones han avanz.1do hacia una esrruc· 
tu ra rribu taria cada VC7. menos d isrorsionadora de los 
mercados que no presenran problemas de exrernali 
dades, y han buscado co rregir eXlernalidades ex is· 
rentes en aquellos mercados que por sf solos no fun · 
cionan eficienremenrc. 

-""'- '9 

EI esq uema de csra sccci6n es d siguienre: inicial· 
meme se describe Ia evoluci6n de Ia esrrucrura rribu· 
raria chi lena, concemrando cI anal isis espcciaimenrc 
en el periodo 1990-2003 seguidameme. Se presenta 
Ia cvoluci6n hiSI6rica de la carg:i rribmaria y sus 
proyecciones para los pr6x irnos cllarro anos!o. 
Posteriormellle se describen los principales impuestos 
exisrenres y los cambios que han sufrido en eI perlO
do bajo anal isis. Sc presenta a continuaci6 n ulla 
descripci6n de las reformas rriburarias lIevadas a cabo 
erure 1990 y 2003, con especial cnfasis en Ia Ley con 
tra la Evasi6n )' Elusi6n l i- ibutaria. Finalmcnrc, se 
presentan las condusiones. 

111.2 Evoluci6n Hisr6rica de la Carga 
Tributa ria en Chile: 1983 - 2002 

Una primera aproximaci6n a Ia csrructura triburaria 
resulla de analizar Ia evol uci6n de la rccaudaci6n fis· 
cal en renn inos absotmos en eI perfodo rccienre. EI 
C uadro N° [[1.2. 1 rnucsrra la rcc3udaci6n triburaria 
del Gobicrno Central en los llit'irnos 16 anos, donde 
sc aprecia U ll irn porranre crecirnienro de la recau· 
dacion en tcrrninos absolutos!' . En cfccro, Ia rasa de 
crecimiento prornedio de los ingrcsos nibmarios en cI 
periodo 1983 - 2002 fuc de 5.2% real anllal, ascen· 
diendo a USS 11 .190 millones en esc ultimo ano, mas 
del doble de su nive! original. 

La e ng:. Iribuluia ~ ddinl" como d cuocicnt<" tntr .. b r«:!.ud..:;on In. 
b..naria r cll'IU cn d al'lo corr""f'Ondi"'1f~. a:preAdo como porama;". 

5i ~ indll~ b rCOlldacion de 10.1 Gobicrn... l.oc:iln _ 
Municipalidtdcs-. los ingroos !fibUlar;'" aumcnwbn. (n prontwio. 
en un IA~ dd 1'111. 



Cuadra N° 111.2. 1 
Ingresos Tributarios Netos 1983- 2002 
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Fuente; Direcci6n de PrempueslOs. Minis{erio de I·hciend:t. 

Ahora bien, ese rimlO de crecirniento en los ingresos 
rriburarios no represema un aurnento en la carga. 
(Oda Ve"l que, en ese misrno periodo, e! P;\IS creci6 a 
un rirmo de 5,8% rea l anual. Dado que am bas varia
bles creeieron a ritrnos IllUY similares en eI periodo 
analizado, la carga triburaria no ha variado significa
tJvamente. 

Se ha planteado que durante los gobiernos de Ia 
Concen aci6n la ca rga Hibutaria del pais se ha 
expandido de fonna excesiva y que su nivd actual es 
al to. Como se observa en d Grafico N° 111.2. \ , que 
presenta la evoluci6n de Ia carga triburaria a 10 largo 
de los lihimos perlodos prcsidenciales, esta afirma
ci6n carece de fu ndamento. 

Crafico N° 111.2. 1 
Carga Tributaria por Perlodo de Cobierno, 
1980-2003 
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Fuente; Di rc.::ci6n de Presupues tO$, Minislerio de Hacienda. 

Ell deero, al comparar la carga triburaria actual COil la 
carga promedio del perlodo 1980-1989, se constata 
que hoy en Chile se paga, como porcentaje del PIB, 
menos impuesros que en ese perlodo. 

EI Cr.ifico N° 111.2.2 muestra]a evoluci6n de la carga 
lributaria en tre los al10s 1983 y 2002. $e obse rva que, 
a pesar del incremento en cl nive! de ingresos rribu
rarios ocurrido en los primeras ;\110S del gobierno del 
Presidente Aylwi n, 1a carga rriburaria sc mamuvo re
larivamenre consranre en ]a ldrima dccada. Entre 
1990 y 1993 se revini6 parcialmenre Ia insosrenible 
disminuci6n de la recaudaci6n Ifibutaria ocurrida en 
la ultima parte del regimen militar, pero luego Ia 
carga rribmaria se manruvo reia[ivamcme estable, 
osci lando emre \5 ,5% y 16,9% del PI B. 

Crafico N° 11 1.2.2 
Evo luci61l de la Carga Tribmaria, 1983- 2002 
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Tarnbicn se observa que entre 1987 y 1990 la carga 
tribLHaria se redujo bruscamenre. Esta caida 
respo ndio a un radica l proceso de rehajas cit' 
irnpuestos, cmre los quc se incl uyen cam bios a los 
impucsros cspedficos a los combustibles y bienes sun· 
marios, rebaja del IVA de 20% a 16% y cambios a la 
base del impucsto a 1a rema de las empresas. Con 
eslas reformas, en n es afios la ca rg:! [fibmaria se redu
jo en d equivalelHc a 4% del PIB. 

Ahora bien, al no ser acompafiaclas de ajustes equiya· 
lentes en el gasto, estas reb:ljas res u[raron 
insostenibles desde una perspcctiya estructural yagre
garo n lIna presi6n fi scal ex pansiva a una economia 
que ya venfa sobrccalenclndosc. obligando a que cI 
pcriodo democr3tico se iniciara con un ajusre con· 
rractivo. L'l insostenibi liclacl de csas rebajas triburarias 
se expresa, emre Olras cosas, ell q ue la Ley de 
Presupucsros de 1990 no cOrHemplo siquiera recursos 
para financia r eI reaj ustc del sec(Or ptlblico Icgislado 
en los uhimos rncses de 1989. 

Dacia esta situaci6n, la politica n ibmaria en los in i
cios de los gobiernos de la Concenacion busc6, me
diame Ia aprobaci6 n de una reforma triburaria a 
comienws del periodo, logra r una situacion fiscal 
sosreniblc en eI tiempo. Ello sc refleja. como Illllcsrra 
cl graftco, en tina gra n estahilidacl del !livel de recall
dacion triburaria glob:11 en relaci6n al PI B dcsdc 1991 
en adelalHe COil un nivcl minimo de 15.5% en 1995 
y un maximo cle 16 ,9% en 1993. que sc comparan 
con un nivcl maximo de 20 .5% del (lIB en 1983. 

La anterior, sin embargo. no sign ifica que no se apre
cien ca mbios en la com posici6n de la recaudaci6n 
enrre distinras fue lHes de impuestos, tellla que se dis
cute en b seccion 111.5. En efeclO, desde 1990 eI sis
Tema rribur:uio chileno ha sufrido diversas rnodific;\· 
Clones que apunran pri ncipal rnente a hacer m:is efi 
cientc eI sistema. 
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111.3 Comparacion Internacional de la 
Carga Tributaria 

EI que b carga tributaria no haya aUlllenrado durame 
los uhimos afios, sin cmb:Hgo, no garanriza que cl 
lIivcl alcanzado sea eI adecuado para lIlI pais como 
Chile. Resulta il ustrari vo, por tanto, comparar cste 
nivcl can cI de otrOS parscs emergelHcs y desarrolla
dosl'. EI sentido de referirse a parses emergemes es 
evidellle: examina r si la carga rriburaria de C hile esd 
alincad a con 1a carga triburaria de parses de similares 
condiciones y que SOli bien eva luados por o rganismos 
internacionales. Por OtTO lado, referirse a paises clesa
rrollados riene por objeto examinar 1a carga tributaria 
que se podrb espcrar tener con mayores niveles de 
desarrollo. EI Gd.fico 0 111.3. 1 mucstra dicha corn
paraci6 n. Allr sc observa ulla dara relaci6 n posidv:l 
elUre cI PIB por habitante - mediclo en dolares de 
igual poder adquisiti vo-- y la carga tribmaria en los 
parses anal i7.ados. Esta relaci6 n esd ilustrada por la 
Ifnea de (cndencia que cruza cl grafico. 

Cclfico N° 111.3. 1 
PI B por habi tant!.' y Carga Tributaria, 1997 
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Esra rclaci6n posiriva entre PIB par habitalHe y carga 
triburaria se puede expl icar par cuamo a med icla que 
los paises sc desarrollan. Ia socicdad busca dcstinar un 
mayor porccl1taje de su producci6n wra] a bienes 
pl'lblicos --ed ucaci6 n, salud , justicia, infracsl rllcrura . 
programas sociales. EsIOS bienes SOil proporcionados 
-0 al mcnos fi nanciados en pane- pa r cI Esr:ldo. 
En Ia li lcr:lIura econ6mica csre hccho se denomin:1 1:1 
Ley de Wagner" . 

5e observa empirica mell tc q ue Ia e1asti cicl ad de 1:1 
carga tribut:1ria respeclo del ingrcso por habi tamc cs 
posiriva, pero decrecielHe, y quc sc :1proxim:1 a cero 
pam cargas Iribma rias med ias del orden de 35%. Es 
deeir, podrfa esperarsc que la carga lfi bUl aria de un 
pais creciera r:ipidamelHc d uramc las fascs iniciales c 
inrcrrnedias de crecimie l11 o. para luego cstabi li 'IA,rse 
cuando dicha socieclacl alcancc un !livel rehui va ll1 crHc 
avam.ado de desarrollo. 

Al obscrvar la carga tributa ria de C hile en cI Gr:\fico 
N° 11 1.3. 1, se puede afi rmar que Csla no es cxcesi\':.1 en 
relaci6n a Otros parscs ernergcntes y de 1:1 G C D E. Dc 
hecho, csd en Irnea con las cargas rri bura rias promc
dio de parses co mparables en Icrmi nos de Ili vel de 
desarrollo. 

Ili A Proyeccion de la Carga Triburaria en 
2003- 2006 

Al proyectar la carga rribmaria esperada pa ra el perio
do 2003-2006, se observa, alln considerando cI al;. .. , 
del IVA implemelHada en 2003. que esla se manten
dr.i en eI r.lIlgo observado desde 1991. ral como se 
presema en eI Cuad ro N° 11 1.4. 1. Adem:is, csra c:uga 
sed menor (Jue aquclla pro),ect';rda sin los Tratados de 
Libre COlllcreio (T LCs) COil EE. UU., Europa y 
Corea y sin el alza de IVA. Por ramo. eI alz:1 del [VA 
no compcnsar:i toralmelHe las d isrni nuciones de 
recaudaci6n arancela ria provocadas por los T LCs fi r
mados en el l'rItimo riempo. En suma , producto de 
eS(Qs cam bios, d isminu idn los impucs ros que 
pagadn los chilenos. EI cuadro muesrra adcm:is que 
]a carg-a rribura ria sc malHcnd r:i pr:icticarncru e cons
tante dura nte todo eI pcrfodo. 

"Thrtt E.uncts on l'ub[ie I-in~nee· W:ignn Adol[)h. En ~h,~"~ 
Pe:.ekock (nil O;mia in The T hrory of ['t,hlie FilUncC' . M~emill~n . 

London 1%1. 

Cuadro N° 111 .4 .1 
Carga Tri bu taria ProycClada, 2003 - 2006 
M itloncs de pcso~ de 2003 

Caso I: Con TLC.y CQn alt.:l ,k IVA ~ 1')'Iot, 

Z003 2004 2005 2006 

Ing~lribur~"os NtlOS 8. 140.6 8.458.0 9.022.7 9.41').3 
C" P Tribuuria 16.5'" 16.3,", 16.5% 16.'),", 

Caso I: ~'" TU~y ~'" alt.:l dt IVA ~ I'A 

1003 l()O.l 2005 2006 

l ngrcso~ l fi buwios Ne ros 8.236 .. J 11 .546.4 9. 1..1.8.8 9.623.4 
C;ugaTribuuri , 16.7"11 1 6.'i'\~ 16.7% 16.7% 

Fuente: Dir~:cci6n de I'resujlucsros. Minisrerio de l-iacit nda. 

111. 5 Reforrnas a la Estrllctllra Triblltaria, 
1990- 2003 

5i bien i:I carg:! IriblJ('aria se ha mamenido reIariva
ment e (.'Sra ble a 10 largo de los gobiernos de 1:1 
Concertaci6n, sc ha realizado un conj unro de refor
mas que ha n tenido po r objeto asignar eI peso de los 
impuestos a los d isrintos mcrcados de ]a (orilla mas 
efieiente posible y corregil' distorsio nes en mcrcados 
punrualcs. Ademas, cicrtas refo rmas buscan objeri vos 
espeeffi cos, como por ejemplo incenti var Ia inversi6n 
- mo<li ficaciolles a depreciaci6n acelerada- , pro
fundizar la iIHegraci6n de Ia ('Collom!a chilena a los 
mercados inl ertlacionales - rebajas arancclarias-, 
f.,cilirar Ia co mpetencia en cI mercado financicro -
reform a al1llcrcado de capi lales. 

EI G r:ifico N° II [. 5.1 lll11estra la CVoillci6n de las dis
(imas lasas imposi(ivas de los impllCS(OS d irec(Qs ent re 
los anos 1990 y 2003. 



Grafico N° 111.5. 1 
Evolucion de las Tasas de Impuestos Ind irectos, 
1990- 2004 
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Como se observa en eJ Gra fico N° 11 1,5, 1, en los ul ti
mos anos los estuerlOs se ha n concenrrado en red ucir 
las di terencias en Ia carga rribumria de empresas y per
so nas n:Hurales, dism illuyendo la rasa marginal max i
rna de irn pucsro global complememario -que grava 
las rcnras de las personas-, y au menrando la rasa de 
Impuesto de primera caregorfa -que grava a las 
em presas, 

Especfficamenre, en eI ana 200 I se adoptaron med i
das pa ra d is minuir la enorme brecha exisrenre en el 
pais enrre la rasa margi nal m:lxima entrcmada por las 
personas y b rasa entremada por las empresas, que 
induce a la el usi6 n y evasi6n t ributaria por la vfa dc 
disfrazar rcmas pcrsonales como rClltas empresariales. 
Esta brecha constituye un a tueme de inequidad para 
los protesionales que viven de los ingresos de su rra
bajo. Esras med idas se marerializaron en la Ley 
19,753, q ue rebaj a las rasas marginales max imas del 
impu eslO a las personas, y aumenta la rasa de 
impuesto a las elllpresas. Ames de b nueva legis
laci611 , se observaba que las rasas ma rginales rn:lxi lllas 
de irnpuesro a las person as eran reiariva menre alms en 
Chilc, 10 que no ocurria con las rasas marginales 
med ias. JUlltO can esto, la rasa de impucsro a las 
rent3S corporarivas en C hile es ulla de las menores del 
mundo, sin conrar que ademas consriruye un crediro 
pa ra eJ illl puesto a Ja rema de las personas, Es dec ir, 
esta esrrucrur;l de im pueslOs producfa des incenrivos a 
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]a generaci6n de ingrcsos po r el capital humano mas 
calificado, premiando exdusivamenre los ingresos del 
capital fisico - ademas de los incemivos a ]a el usi6n 
ya mencionados. 

Cuadra N ° 111 .5. 1 
Comparaci6n Internacional de las Tasas de 
Im pueslOs a las Empresas y a las Personas, aria 
2001 
% 

liu3 d~ l"'I"'~fOS Brecha (!ure 

Imp"es!o I'crson~lcs. Tasa Imp"""to! 

Corpo""ivo 
Margi,,~1 J'ersonalcs )' 
M:u.;ma Corporati,'O. 

Chile I(},O ,>0 :t.2,0 
Din.marc:l 30.0 63.3 3),J 
Succia 28.0 58.2 30,2 
Finlandia 29.0 59.1 30.1 
IrI.nd. 20.0 48.0 28.0 
Norueg~ 28.0 55.3 27.3 
Hungda 18,0 44,5 265 
~Ig;ca 40.2 65,2 25.0 
Suiu 25.3 49,4 24.2 
Australia 30.0 48.5 185 Co., 30,8 48.5 17,7 
Hol.nda 35.0 52.0 17.0 
Austr;. 34.0 50.0 16.0 
Islandia 30.0 43.[ 13.1 
E.",,;;. 35.0 48.0 13.0 
Alemania 38.9 5 1.2 12,3 
Portugal 35.2 46.6 11.4 
!killo Unido 30,0 >10.0 10.0 
Nu""" Zdandia 33.0 39.0 6.0 
Lllxemburgo 37,5 43.1 '.7 
/I.'I~.ioo 35.0 40.0 '.0 
Tur,\uia 33.0 35.6 2.6 
Br:LI,l 25.0 27.5 7-' 
Emdos Uni"n. 45.5 47.5 2.0 
C:r.n~d~ 42.1 43.2 .. , 
Pen; )0.0 30.0 0.0 
AJcnlina )5.0 35,0 0.0 
Bo i"ia 25.5 13.0 . 12.5 

Fuente: Banco M u ndiaL 

Si se analiza la estructura de impuestos directos desde 
una perspecriva inrernacional (ver Cuadro N° 111.5.1 ) 
se observa que los irnpueslOs corporativos en C hile 
son signifi cativamenre inferiores a los impllesros cor
porarivos en orras paises, Ademas, ]a diterencia entre 
las tasas marginal maxima de impllesros personales y 
]a rasa de impues[Qs corporativos es significativa
mente mayor en Chile que los paises que se mues tran 
en cl cuadra. 

Los impuesros direcros han sido modificados para 
profundizar cl mercado de capirales chileno -
Reforma al Mercado de Capitales I, Ley N° \ 9.768, 
al modificarse cl impucsto a las ganancias de capital, 



con eI objetivo de dar mayor [iquidez a este mercado 
y avanzar en la inrernacionalizaci6n de [a banc::t 
nacional. 

Par orra parte, para incenrivar b inversion , se desraca 
[a [ey N° 19.840 de 2002 que acona bs rabbs de vida 
uri! de activos y f.'lculra [a aplicacion del mecanismo 
de dcpreciacion acelerada para ;ICrivQs de vida lui[ 
mayor 0 igua[ a [res ai'ios. 

111.5.2. Impuestos indireclos 
Las rasas de [os impues[Qs indireclOs ram bien han 
variado en esre periodo, como se i[ustr:.1 en el si
guiemc gTiflco. 

Grafico N° 111.5.2 
IVA e Impuesros a[ Comercio Exrerior ( I) 
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( l jiVA ;\umcma a 19% ell dC-{)(:lubr(""a("" 2003. 
Fueme: Scrvieio de Impu(""sios !ru(""rnos. 

Como se observa en cl gr:ifico amerior, sc ha imcnta
do que la triburacion provea los incentivos correctOs 
en los disrintOs rnercados gravados, como se explica a 
conrinuaci6n. 

IVA 
Si bien la rasa del [VA aumenro enrre 1990 y 2004, Ia 
jusrificacion de esras alzas es clara. £1 lmpuesto al 
Valor Agregado es, denno de los im pucstOs indirec
ros, el impueslO que menos dislOrsiones genera en los 
mercados y es com lIn a lodos los biencs y servicios de 
Ia economia -salvo algunos prod uclos exentos. 
Dado que ellVA tiene una mayor base imponiblc, sc 
requiere un menor au memo de rasa que en otros ripos 
de impucslO para lograr un determinado aumeIHO de 
recaudaci6n. Dado que los ingresos por irnpueslos 

son [os ingresos mas irnportames del Gobierno, se ha 
hecho necesario aumenrar eI IVA para mal1tener equi
libradas las cuenras fiscales, y para finallciar los pro
gramas sodales del Cobierno co mo 10 son el AUCE y 
Chile Solidario. 

Se ha argu menrado que d aUlllento del IVA es regre
sivo, puestO que los mas pobres son quienes gastan 
una mayor proporcion de su ingreso en consumo pre~ 
scnre. Tambicn se ha argumenrado que la rebaja de las 
tasas maximas al impucsto Global Com plementario y 
de Segunda Catcgoria Ie restan progresividad a los 
impuestos dire(:ros. Sin embargo, y tal como 10 desra
Can Engel, Calerovic y RaddarL'., es incollveniente 
evaluar cl impacto disrribmjvo de un impLlesro --0 

de Ull conjunro de impllestos- basa ndose exclusiva
mente en su efecto d irecro. Para conoceT b verdadera 
progresividad 0 regrcsividad del sistema tributario 
como un rodo, es neccsario conocer adem:is cuan 
bien focaliz.'ldo csra d gasro social. En eI docll menro 
citado, se demuestra que ~c1 IVA mejora la d isrTibu
cion del ingreso en Chile - y mcrcceda ser califica
do de progresivo- pues financia gasto social que 
beneficia principal mente - au nquc no exclusiva
rneJlt{.'- a los deciles mas pobres"' I . 

La importante al disenar un sistema tribtnario rad ica 
en lograr la recaudacion necesaria para financiar la 
agenda social del Gobierno, d isrorsionando 10 menos 
posible los mercados y corrigiendo eXlernalidades en 
casos pll lHllales. EI objetivo final de toda esrrucrur.t 
triburaria consiste cxaCtamcrue en eso: financ iar una 
agenda social focalizada, que logre mejorar -aunq ue 
sea en pane- Ia disrribuci6n del ingreso en cI pais. 

.. · R~form~ li-ibUl.,ia y Dimibud6n dd Ingre.so en Chile". Eduardo 
Engel. Altxand~r Gal~w,·ic. Claudio Raddat"L .. St·ri~ F..conomia N° 40, 
C~n!rO de Ec.onomia Aplicada. Depto. d( Ingeni(ria Industrial, 
UnivcrsidJd de Chill:. Agosw 199&. 
" Op. Ci l. . I);!g. 3. 
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Exisre un caso especial de exenci6n del IVA Y de los 
aranceles aduaneros: aClUalmcnre sc cxime de estoS 
rriburos a las importaciones de pertrechost~ efcctuadas 
por eI Minisrerio de Defensa 0 por institucioncs y 
emp resas que rea[icen funciones relacionadas con [a 
dcfensa nacional. As!, las cmpresas del pais, en espe~ 
eial [as Pymes, enfrenran una com pcrcncia dcsleal en 
muehas de las eompras que rcalizan las FFAA. -quc 
no son munieiones, repuestos y combustiblcs- al 
poder importarlas exenras de IVA y araneeles. Ello 
[imita su eondici6n de aemal 0 porenci;11 proveedor 
de productos para las ramas de la defensa naeional. 
Por ello, acrualmenre se encuentra en d iscusi6n en el 
Congreso un proyecto de Ley que elimina esas exen ~ 

ciones, compcnsando dcbidamcl1[c por los mayores 
costos en que deberan ineurri r las FEAA. 

Im puesros al comercio exterior 
En eI Graftco N° 11 1.5.2, sc obscrva que d impuesro 
al comercio exterior ha cardo dcsde una tasa de 15% 
en 1990 a una de 6% en 2003. 5i a esto se Ie Sll man 
los tratados de libre comercio que Chilc ha sllscriro en 
el Lilrimo riempo, 10 que se reAeja en el arancd efecti ~ 

vo promedio, es posible aseverar que hoy Chile es una 
de las economfas mas abicrras al mercado interna~ 
cio nal. Estc heeho es fundamenral para evimr disror~ 
sio ncs en las decisiones de producci6n interna y de 
consumo, logrando que Chile aproveche al maximo 
sus venrajas compararivas reales. Adcmas, Ia firma de 
los TLCs permire la apertura de nuevos mercados 
para los productos ch ilenos. 

La inregraci6n al mundo de Ia economia chilena no 
s610 se ha visto potenciada par las rebajas de los 
im pucsros al comercio exterior. Tambicn se debe 
desracar d proyecto de plataforma de invcrsiones, que 
evita la triple rribmaci6n para casos en que Chile sirva 
co mo plataforma de inversiones exrranjeras en pa ises 
de la rcgi6n. Ademas, se ha suscriro una serie de con~ 
vcnios que evitan la doble rribu raci6n. 

,. p.,,,,,,cho, .~g,in d Diccion.,io de ]a Lcngua, $C dcfmc como 
- Mlln iciones, u mas. r d ~mas inSHUmentO$, n.aquinas. ~lC. n~ri05 

pa", d Ui>O d~ 101 i>O ld~dO$ r dcfens. dc las fortilic:..cionts 0 d~ los buqucs 
de guc rr~·. 
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Recuadro N° 1II ,5 .1: 
Convenios para evitar doble tributaci6n 
Conven ios para evi[ar doble triburaci6n vigentcs: 

- Argentina 
- Canada 
- Mexico 

Convenios suscritos: 
- Dinamarca 
- Croacia 
- Espana 
- Reino Unido 

Convenios en rdmire legislarivo: 
- Ecuador 
- Polonia 
- Brasil 
- Perll 
- Noruega 
- Corea del Sur 

Recuadro N° 111.5.2: 
Rebajas de aranceles compensadas 
Los arancdes al comercio exterior se han rebajado 
unilareralmenre en dos oporrunidades, en 1991 y 
1998. En ambas ocasiones, esras rebajas arancelarias 
han sido com pensadas con aume ntos en orros 
impucstos, para asi evirar la perdida de recaudaci6n. 

En 1991 la tasa general de arancd a las imporraciones 
fue rebajada de 15% a 11 %, 10 que fue compensado 
con un aumento en el im puesro espedfico a la gaso l i~ 

na automotnz. 

En 1998, la rasa general de arancd a las importa~ 

ciones fue rebajada de 11 % a 6% ---en forma escalo~ 
nada, a raz6n de 1 % de rebaja por ano. Para com~ 
pensar ]a perdida de recaudaci6n fiscal por esce con~ 
cepro, se aumenc6 el impuestO espedfico a la gasolina 
automotriz. el impuesro espcdfico a los cigarrillos, 
cigarros puros y rabaco, y cl impuesto de timbres y 
cstampi llas. 



ImpueSto de t imbres y est'al11 piHas 
EI impuesto de timbres y esrampillas ha sufrido dos 
modificaciones durante eI gobiern o del Prcsidente 
Lagos. En eI ano 200 1'] se aplic6 una exenci6n del 
pago de esre irnpuesm por un alio, para la rcprogra
maci6n de creditos hiporccarios destinados a adquisi
ci6n, ampliaci6n y construcci6n de viviendas con un 
mpe de 3.000 UE Daclo que las rasas de inreres han 
exhibido nivcles hist6rica mente bajos durante estos 
anos, cl incentivo a la reprogramaci6n de deudas 
hipotccarias ha constituido un mecanismo directo 
para que los secmres medios y de bajos ingresos se 
bcneficien de la esrabilidad macroecon6mica y del 
cxtraordinariamcnte bajo ri esgo pais. En el afm 
2002" se elimin6 de forma perm:lIleIHe el pago de 
estc impuesto para reprogram:lciones de crcdilOs 
hipotcca rios, sin tope. Ademas, se estableci6 una 
exenci6n a todos los crcd iros ca n garantla h ipoceClria. 
Dc esta forma, se climinaron cosms de transacci6n 
originados par impuestos que clificuhan la movilidad 
de las deudas, incremenrando de esra forma la com
perencia en el mercado. 

Impllestos a los combustibles 
En cuanro a los impuestos a los combusribles y al 
tabaca, las alzas de rasas de esms bienes ram bien 
tienen una clara jusrifiClci6n, ya que, en esms casas se 
esra gravando el consumo de bienes que itnponen un 
costo para cl Testo de la sociedad - 10 que se conoce 
como enernalidad negariva. EI ejemplo m;IS evidenre 
es el caso de la gasolina. EI consumo de gasoli na ge
nera comaminaci6n . 10 que impone un cosro al resro 
de ]a sociedad. EI objerivo p rincipal de esros 
impuesms espedficos es promover el consumo social
meme racional de gasolina y diesel, haciendo que eI 
consumidor imernalice cl COSto que su uso im pone a 
la sociedad . L1 evolllci6 n de las tas3S de impuesto a 
los combustibles se ilustra en el Gdfico N° 11 1.5.3 . 

, Ley N" 19.747 
.. Ley N" 19.753 

Gdfi co N° 11 1.5.3 
ImpliCStoS a las Gasol inas 
UTM/m!3 

7 

6 , 
4 / 
3 / , 

, -f------ -----

'99' 1993 1996 1999 

Fucnu:: Scrvieio de JlllpUCSIOS lmcrnos. 

2002 

Este graftco tam bien ilustra las distorsiones que se 
han generado en eI rnercado de combustibles produc
to de las d iferencias elUre eI molUo del impuesto 
espedfi co a las gasolinas y al diesel . Acrualmellte, el 
im puesro espedfico al diesel es un cuarto del 
im puesro cspedftco a las gasolinas, micntras que en 
1990 ascendia a 0.56 veces. Esta d ifercncia no se 
condice con eluso racional de los com busri bles. dado 
q ue eI diesel cO nlamina m;is que la gasolina. Para 
vehiculos que cumplen co n la norma Euro [II, d 
COSto de Ia comarninaci6n producida por un vehfcu-
10 que utili7.a diesel es aproximadamente nueve veces 
mayor al COStO de [a emitida por un vehiculo a gasoli
na" . En Sllma. la csrrucrura de im puestos menciona
da h:l disrorsionado los precios relativos del diesel y la 
gasolina, q ue ha lIevado a una "diesel i7.aci6n" del par
que autornotriz, 10 qu e lfaer:i consectlencias negarivas 
para la salud de IOdos los chi lenos. 

Lucha contra Ia elusion yevas ion triburaria 
Un ;imbiw de panicular preocupaci6 n y esfuerzo ha 
sido la lucha contra la evasi6n tributaria. De nada 
sirve lograr una estructura u iburaria que ofrece incen
tivos adccuados y evira disrorsiones, si en Ia pdctica 
exisre la posibilidad de no "agar los impuesros. 

" Sc considerJ qll~ cub vchiculo ci rcub 20.000 knu. anu3les . 
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En razon de clio se promlllg6la Ley 19.738 "Normas 
para eombatir la evasion rriburaria", euyo objetivo cs 
aumemar la eheieneia reeaud:noria del Servieio de 
lmpuesfOs lnrernos, por la via de redueir las pr:ietieas 
de evasion y elusion rribmaria. Con esrc fin , sc modi 
fiearon diversas leyes, como la Ley Sobre lmpucsfO a 
b Renra, cI C6d igo TriblHario, la Ley sobrc lmpucsfO 
a las Vemas y Servi cios, ordenallza de Aduanas, y las 
leyes org:inicas del Servicio de IrnpuesfOs lnrernos, 
Aduanas y Tesoreri:J.. Se CHima que con csta legis
laci6n la recaudacion aurncnre aproximadameme en 
US$ 700 millones en regimen - ailo 2005. Cabe 
d cstacar t:lIubicn ]a creaci6n de los Tribunales 
Tributarios, entidades que permirir:in dar mayor 
ceneza [ribmaria a empresas, inversiOllisras y personas 
natura les. 

Hasta ahora. ]a implcmentaci6n de estas mcdidas ha 
tenido resultados exirosos. Para estimar los resultados 
de Ia cam pana comra la evasi6n, es posible asignar a 
los esfuerlOs de la eampaila la pane del creeirniento 
de Ia recaudaci6n no explicada por d crecimiento de 
]a ecollomfa. Se observa que el porcenraje de 
cu mplimietllO COil respec(O al comprorniso adquirido 
al promlligar Ia Ley ha sido mayor a 100% en los afios 
2001 y 2002. 

EI Cuadro N° []1.5.2 mucstra la illc iclellc ia de los 
cam bios de Ja composici6n de los rribu(Os Cll ]a com
posici6n de la recaucl;Ici6n tribmaria total. Como sc 
observa, los impucslOs al comercio exterior han 
reducido su imporrancia rdaliva, pasando de recau
dar lin 13,7% de los ingresos rributarios en 1991 a 
s610 lin 5,7% en 2002. Correspondientcmcnte los 
impucs(Os esped fi cos, cI IVA Y los impueslOs a los 
aeros jurldicos aumentaron su participaci6n relariva 
en la recaudaci6n lfibularia rotal. En los l'tirimos anos 
se observa adem:ls un alza en la parricipaci6n del 
impuesro a Ia rema en los ingresos rriburarios roraies, 
10 que se debe a las mejorias efecruadas en Ja eSfTlIC
tura de los impuestas y a Ia disminuci6n de la evasion. 

C uad ro N ° 11 1.5.2 
Ingresos Tributarios Netas, 199 1- 2002 

Miles d~ Millo"", d~ I'~so< d~ 2002 

Ala RCIIl3 
IVA 
A 1'r<XluclOs Espcdfico! 
A 10$ AClOs Juridicus 
AI Comercio F.J< lcrior 
Olms 

lngrcsos "i-ibUlarios NelOS 

A!a Rcma 
IVA 
A I'mdUCIOS Esp'-.:Ificos 
1\ 105 AClos Jurfdic05 
AI Co01crcio EXI,·rior 
OlroS 

lngresos Trib'H3rirn: N~!O$ 

1991 

1.058 
1.997 
51' 
11 7 ,,, 
3<l 

·008 

]991 

24.6% 
46.-4% 
II.?'*' 
2.7% 

13.7% 
0.7% 

100% 

2002 

2.]38 
J.i28 
1.0s-i 

338 
437 

13 

7.709 

2002 

27.7% 
4804% 
13.7% 
4,4% 
5.7% 
0.2% 

100% 

Fuente: Dirccci6n de l)n:supueslOs. Miuislcrio de H3cicnd3. 

Una dcscri pci6n derallada de las modificacioncs rrib
mafias lIevadas a cabo entre 1990 y 2003 Y su 
impacto en Ia recaudaci6n fiscal se presenta en cI 
Cuadro N° 11 1.5.3. 

Oe 10 expuesto se desprende que las modificacioncs 
rriburarias efectuadas se han orientado a promover 
una asignaci6n de reCUTSOS eficienre sin sacrificar ]a 

recaudacion de ingresos fiscales. Como se menciono, 
Ia carga tri buraria no es elevada ni ha crecido de 
forma imponante, si no que est:l en linea con las 
necesidades de financiamienro de los planes sociales y 
de los objelivos prioritarios. 



Cuadro N° 111 .5.3 
Resumen Erectos de Cam bios Tributarios cfectuados emre 1999 y 2003 
Millones de USS 

CambiO$I~I~ qIK significrn v:ui.eiOn en las t:IW <) b:ucs Rderencia Lcg:ll AI :I.Iu del ni,·d 
de inlpuenos impo5ilivo 

(I) Mod,flCK;on~ comcmpl.das tn La Ley dc Pcnsiol>CS Ley 1,)578 <k 1m 
(2) RcbJja de b las;;, gencrlllar.lft(tLaria Ley 1').589 de 1m 
(3) AumenlO del Impualo a bs Guolinas Lq 19589 <k 1999 122 
(4) AUlllenlO dcllmpueno de Timbles y Esumpil1as en Ley 1').589 <k 1999 10' 
opcrllcioncs de ,lidi.o 

(5) e lMilO por in""rlliones Lq AU5ml Ley 1').606 de 1999 
(6) Reba;. por dividendo$ hipoICCllrios l)F1.2 Ley 1').622 de 1999 
0) AmpliKiOn de b oClicioli del impUQ10 211ujo y Ley 19.663 de 1999 
racion.lizaciOn rnnquicias p;in La inlem:Kion 
(8) Ampli:KiOn fnnquiciu de Ia l.ey A,ia Y l'uinacOla Lq 19.669<k2000 
(Ley Aria 11)" 

(9)7..oru rranca indusuUl po. insumO$ mincroscn cornu"", Ley 19.709de 2001 
deTocopill.· 

(10) CrMilO po' donKioncs con fines deponivos (I~ del Lq 1)).712dc2001 
Depo,"e) 

(II) ReductiOn ncla de tasas en impucslOS a lu bcbidas Ley 19.716 de 2001 
. loobOlicas 

{l2l AmplixiOn de b Icy de donxionc:s coo fines ruhunlcs Ley 19.721 dc 200] 
(Lq V:ald6; II)" 
(]3) Pc,(<<c:ionamiemo kga!Q IVA-Rem. en La Ley oonlrll Lry 19.738 de 200] 21 
b EvuiOn ... • 

(4) e:.encion del impucsto Timbrdl y Eslampill:u pan l.ey \9.747 de 2001 y 
rrprognmaciones de c.-Mitos bipOItc:lrios" LcyI,).840 ,Ie 2002 
(15) Rd».ja oompclua.u del impllOtO ala tem~ de- penonu Ley ]9.753 de 2001 
nalu",ll$ 

RcbJjl impUl$tof' b tenia de PCI'$()IIU nltu",les 

lXducci.6n dc ;nlCrQa bipo<n:::Ifins 

Alu oompcns,"or,a del ;mpucslo de Prim.,,,, CaICSO.b 102 
(lG) Reba;a d., impue<IO$ :uoeiados a pcajes p:tg:odos PO' Ley ]9.764 de 200 1 

buses y amioncs 

(17) An'phcion del elidiloSENCE I.t-y 19.765,1,,2001 
(18) Mercado de ap;laJI$ y l1exibiliueion del ahemo Ley 19.768ddOOI 
...0111111"';0 

(J9)TLCEurop' On: SuI' N~28 de 2oo} 
(20) Aumclllo IVA Lry 19.888 de 2003 337.4 

SUB TOTAL ACUMULAOO 

MEJOR CONTROL DE EVASION 
(21) Malidndc I. Leyoollln NUi6n y "Minil'bn de I.t-y 19.738 ddOOI Y '51 
FiscaliuciOn" de Ley de l'cnsiona (Enas malidas sOlo 1.ey]9.578 d~ 1m 
me;on" la focaJi1xi.6n de- La Evuion y 110 involue",n 
ambio. ell b obIigxioncs Irg:aIcs; de los com,ibuY"lI1esj 

TOTAL ACUMU LAOO 

'Cifra cSlim~da inferior a US$ 0,5 millonC5. 

Ala Inj. del nivd TOI~I Acumul~Jo 
imposilivo 

-16 -16 
-)00 -316 

-'" -89 

-, -94 
-13 - 107 

-39 - 146 

0 -146 

0 -146 

-13 -159 

-14 -173 

0 -173 

- 152 

0 -152 

-151 

-6, -22 ] 

-32 -253 

-2? -151 

-13 -\80 

_12 -I')} 

. 165.5 -20S 

-3705 

-33.1 

-33.1 

." 

4 ] 7.9 

"Cifra considcr-~ que reprog!":ltllaciones f:tvoredd as s6lo sc reali taron dado que exislfa b ley, por CIIdc la baja imposi tiva es cero. 
'''No oomabiliza rendimiemo de la dnogaei6n del er&lito de J>rimerll Glego rla por eonu ibucione:s de biCllcs !":lied -haec perrna· 
nenlC b mc:dida que)';ll e:s13ba operando. 
Fueme: Scrvicio de Impucslos lmernos. 
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111.6 Conclusiones 

Los Gobiernos de la Concerraci6n dcb icron enfrentar 
desde 1990 una arrif'icial e insostenible red ucci6n de 
los ingrcsos publicos. No obstante, luego que las 
medidas correcrivas fueron adopradas, la ca rga nibu
taria se marHUVO rel:Hivarn cnte consranre, oscilando 
entre valorcs del 15,5% Y 16,9% del PIB. Esros va[o
res no so n altos en comparaci6n con cargas triburari as 
de paises de similar ingreso par habitante. 

L1 composici6n de los impucsros rcca udados y el peso 
rdativo de los diferenres gravamenes han cambiado 
considerablemenrc desde 1990 hasta d presemc. 
Como se cxpuso en [a secci6n [11. 5, cl IVA --que es 
el rmpues(O indirec(O menos dislorsionador 
disponible- y los impuesros cspeciflcos han adquiri
do un mayor peso relativo. En 2002, eSlos impuestos 
representaron un 62,1% del toral de la recaudaci6n 
fi scal de esc ano, en [an[o que en 1991 5610 alcan
zaron un 58,3% de la recaudaci6n lOlai. Ademas, se 
ha promovido lin acercamiCIlIO de las tasas de 
Impuesro a [a Rellta de Primer.! Ca[egoria --empre
sas- y Global Comp[ernenrario - pcrsonas- pata 
desincentivar la el usi6n y evasion rributaria. 
Conjuntamerue, se observ6 un aumento en la parti
cipaci6n del [rnpuesto a [a Renta en la recaudaci6 n 
rriburari a total. 10 que cs consistente, como ya se 
sefialara, con cI plan de lucha CO ntra la evasi6n y 
el usi6n tribllt3ria. Par ultimo, cabc desracar [a impor
tame di sminuci6n en el impuesro al comercio exte
rior lograda en este pcriodo, 10 que se ve reOcjado en 
lIlla disminuci6n de la recaudaci6n por este concepto 
entTe 1991 y 2002. 
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IV. E LEMENTOS £STRUCTURALES QUE 
PROM UEVEN EL C RECIMIENTO 

rV. l Introducci6n 

En la Exposici6n sabre eI £Stado de 13 Hacienda 
Plibl ica 2002 se introd ujo la idea clave que b conti· 
nuaci6n de las refo rmas cst rucltiralcs era nccesaria 
para un creci rniemo sosienibic en cI largo plaw, por 
dos razones. En primer lugar, no obstante cI exito cle 
las rcfo rmas previas, sus rendimienros son deere
ciCIHCS COil cI dempo, tanto por cua ruo su efecto 
di narn iz.1do r sc veri fi e:! 5610 dur..lIlte un periodo aeo
mela de anos, como a SlI vez po rquc un Illll11c ro caela 
Vt'l mayor de paises [am bien las ha incorporado, 
reduciendo en pa rt e Ia venta;a de Ch ile COlllO pars 
Irder en cicn as areas. En segundo luga r, cI com inuo 
refOl"Z.1 miento de la com pctitividad posibili l':l lIna 
mejor inscrci6n en Ia rcclI pcraci6n de la acrividad 
econ6mica mund ia[ , ([ue rat como se anti cip6 
enlOnces, ocurriria a partir del ano 2004. En un 
entorno crecielHemellte cOlll pcti rivo , ga nar mayor 
partici paci6n en [os rnercados mu ndiaJes requierc un 
cont inuo mcjoramicnt o en los nivele.s de efi c iencia. 

Dos crircrios cenrrales orienmn las reforrn as discUl i
das en la presentaci6n de la Hacienda PlibJica del 
2002: la promoci6n de la ehciencia. mmo de insti Ul
ciones pubJicas como de agcmes privados. y Ia 
bl'isqueda de equidad y el combate de Ia pobrC'"la, 
como e1emenlO cenrral del programa del actual go
bierno. Con tales oricnmciones cl Gobicrno avanz6 
significarivamenre en la Agenda Pro-C reci rni cnro, en 
la for mu laci6n e implementaci6 n de las pri meras fuses 
del Plan Augc, del programa C hile 50lidario y en b 
prorundizaci6n dc Ia inserci6n de Chile en los merca
dos rnund iales, cuyas cxprcsiones mas saJient es son la 
ent rada en vige nci a del acuerdo con b Uni6n 
Europea y b presenraci6n al Congreso del Tratado de 
Libre Comercio con los EE.UU. y con Corea. 
Destaca n rambien en este ambitO la suscri pci6n de 
u awdos de doble tributaci6n con varios parses y la Icy 
sobre Plararorma de In vcrsiones. 

EstOS rnismos crirerios han gui:ldo Ia ro rmulaci6n de 
nuevas reformas du ra nte cI 2003. Asi, co n eI fin de 

tC'Cnificar la dirccci6 n publ ica c1 Gobicrno inrrod ujo 
una fl ueva 1110daJidad de nombra micllt o dc direcrivos 
publ icos, ta ntO en insti rucioncs de 13 ad ministraci6n 
celll ral como en las empresas pli blicas. rcduciendo 
dd st icamente aqllel los no mbrados direclarnel1 re por 
eI Pre.sidcmc de Ia Repli b[ica, ol orgando transparen
cia a csle proccso y tecnificando b composici6n de los 
dircctorios. En la misma Ifllea de efi cicl1c ia y [rans
parencia, promo sed operati vo eI sislema C hile 
Com pras, que perm itir:i rcduci r considerablcmenlc 
los coStos de operaci6n de los sistemas de adquisici6n 
de bienes y servicios por pan e del Estado y permiri ra 
una mayor panici paci6n de proveedores de menor 
lama no. 

En un plano distimo. pero de irn portanci a esrraregica 
para C hile, se ha aV:1I17_'Ido en Ia discusi6n de un 
proYCCtO o rientado a fl exibil izar cI mercado labora l 
chilcno, caurelando Ia defensa de los derechos labo
rales y la protccci6n social. Este proyecw rCSllhar:i en 
Lill a rnejo rada capa cidad d e la cco no m la para 
enfrcntar choqucs en em as, reduciendo las perdidas 
de empleo y prod ucro que e1los aca rrean y evitando la 
conccntraci6n dc los COStos s610 en los tr:lbajadorcs de 
rnenores ingresos. 

l : llll bi en d ura nte 2003 sc present6 Ia segunda reror
ma a[ mercado de capiralcs duranre cI presente 
Gobierno. Las inicialivas alii indu idas se orientan a 
rerona r la gcneraci6n dc ahorro interno y a c re:lr 
insli lllc iones de iIH ermed iaci6 n necesa rias para 
canalizar csos ahorros h:lCia proyecros de inversi6n 
innovadores y aq uellos emprendidos por ]a pequefi a y 
mediana emprcsa, facrores que co nrribuidn a cimen
rar eI crccimielllo de largo plaw de la econo mia. 

rv.2 Reforrna aJ Estado 

t V.2.1. Ut refomw del eSlIlllo y el desnrrollo 
Hoy cn db 1a refor ma del estado es una malcria de 
gran prioridad pr:klicamenre en lodos los paises del 
mundo. Para los parses Ill ;\S ava nzados, Ia ll ecesidad 
dc refo rmar eI csrado ha surgido de un cucsrio
namielHo sobre la capacidad de ad minisrtaciones 
Pllblicas percibidas como excesivalll enre rigidas y 
legaJisras para responder a los desarros de un entarno 
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nds eXLgente. restnctLvo y c:unbiame. Desde un 
pumo de vista fina nciero, la reforma del esrado en 
eSlos paises tambien se ha hecho necesa ria ante eI pro
gresivo desequili brio enrre las presiones de gasro ge
neradas por eI envejccimienm de Ia poblaci6n y una 
ciudadanfa que no esd dispuesra a seguir acepmndo 
aumemos de una carga tribmaria ya basrame clevad:l. 

Para los paises cmergenres, cI problema esencial de la 
reforma del estado riene que vcr con c6mo clevar eI 
rendirnienm de recursos muy lim irados para satisf..1.
cer agudas necesidades en maleria social. de infra
csrrucmra y funcionamienro de rnercados. En eSlos 
paises no s610 las necesidades SOil mayorcs y mas 
urgenres y los rccursos proporcional menre menores, 
sino que muchas veces cI rend imiento de dichos 
recursos es muy bajo por Ia ineficicncia y las filrra
ciones propias de una insrirucionali(bd debil y per
meabl e a los imereses particul ares. 

Estudios compararivos a nivel internacional han 
inlcnwdo demoSlrar que un cstado mas ef'i cicru c 0 
con insrinrciones mas fucnes es capa7. de clevar el 
potencial de crecim ienro de los paises. En un csrudio 
sobre 35 pa ises en desa rrollo Rauch y Evans ( 1999)lII 
concluyen que eslados mas "\'(Iebcrianos", CSfO es, 
donde en las insdruciones publicas priman salarios 
compclirivos, promoci6n interna. esrabil idad !aboral 
y recilitamiento basado en cI merilo tienden a gene
fa r mayo res ni velcs de crcci micllm econ6mico. 
Dcsde una perspecriva diferente, Calder6n y 
Schmidr-Hebbel (2003)!' enClLemran en paises de 
America L1ti na que mayores grados de gobernabili
dad clevan eI erecimiento y reducen la volarilidad 
macroccon6rnica. 

,. ·BUK~"Cr.Ujc Sr,uC"ltc ~"d Bu'("~ uc ,::ltic Pc,ro"n~nc( in Lns 
lk\'dopW Counrri(f". ].E. Rauch y I~B. E, .. " •. Journal or l'ubli( 
F.wnomics. 74. c"ere> 1999. I'P: 49·71 . 
'"u:~rni"s ,hc H~,d \I:'~y: Te" [~'" (Of I.:u;" Ame,;c:;{. C. c.Jdcrc'm 

y K. Schmidr·Hcbbd. &.nco c.:"",,] dc Chik. 2003. 

Desde un punlO de vista metoool6gico csros esrudios 
son complejos. pues requieren, por una pan e, ex pre
sar cuallt irarivarnente v:lriables esencialment e cualira
(ivas, como ~weberianismo", "fo nalcza insrirucional" 
o "gobernabilidad", y, por orra, evaluar hip6tesis de 
causalidad a partir de anal isis de caracter horizontal 
con parses que dif'i eren en una mu lriplicidad de aspec
lOS. Por esta rn6n cs difkil entrcgar proyecciones 
robusras sobre la med ida en que la rcforma del estado 
puede comribui r a un mayor crecimiellto en un pais. 

]leTO ran irnporrame como avanzar en d analisis 
esradistlco de la relaci6n eorre efecrivi dad est:n al y 
crecirn ienro cs emender c6 rno se produce esta 
relaci6n. AI respccro cabe tener preseore Ia crecierue 
alenci6n que han rcci bido los aspectos sisrt!rnicos en 
!a eval uaci6 n de la comperirividad de los paises. Dc 
acuerdo a los enfoques desarrollados en esra maleria la 
capacidad de un pais para insena rsc en los mercados 
intcrnacionales de bienes, servicios y capit ales, 
depende en gran medida de c6rno sc comparan sus 
instiwcioncs con las de sus competido res. De acuer
do a esre enfoque, un pais con mejores poHricas 
publicas, mayor esrabilidad. transparencia e imperio 
de la Icy y mayor capacidad de prevenir y resolver 
connictos es un pa ls que cs capaz de ofrccer rnejores 
condiciones para Ia in versi6n extern a y para sarisfacer 
mejor las dernandas dc los mcrcados imernacionales 
de bienes y servicios. 

Es a parti r de CSIC enfoqlle que los estudios sobre 
competitividacl inrcrnacional han inclu ido al gobier
no entre los f..1.crorcs a seT evaillados en cada uno de 
los paises. Emre las variables que sc incluyen en esle 
faclOr se enClientran indi cadorcs financieros del seeror 
publico, la carga y cstrucrura rriburaria, la claridad de 
1:1 legislaci6n Iriburaria y su fi scalizaci6n, la califi
caci6n de riesgo soberano, eI imperio del derecho, la 
capacidad de adapraci6n de las poifricas publicas, la 
corrupci6n. Ia burocracia publica, Ia independencia 
politica de los funcionarios, la seguridad ciudadana y 
]a cohesi6n social. 

No obstante su pOlencial incidencia sabre ]a compe
litividad y eI cf(-cimieruo. el impacto de una mayor 
eficiencia (slatal sobre eI desarrollo no se agora en cI 
ambito econ6mico. La evoluci6n polirica yecon6mi-



ca de los paises durante eI uhimo siglo ha del ermina
do que eI foco de Ia acci6n del esrado se haya amplia
do espect3cularmenlc, desde la provisi6n de bicncs 
publicos esenciales, como la administraci6n de 1a jus
ticia, el resguardo dc la scguridad ciudadana y 13 pro
tccci6n antc las :lmenazas exrernas. hacia la produc
ci6n de bienes mcritorios. como la educaci6n, la 
salud. la seguridad social y la infracsrruclUr3 de uso 
publico, Enc cambia Ita involucrado lin aumeOlo 
considerable en la variedad y complejidad de las fun
ciones descmpenadas por orga nismos Jlllblicos asf 
como Ia frecuencia e inrensidad de su relacion con la 
ciudadania. 

Aun en economias de mercado como las que hoy 
imperan en gran pane del munclo eI biencstar de la 
poblacion depende significativamcllIe de su acceso a 
bienes y servic ios publicos y de la fo rma en que se 
accede a ellos. Mas ath1. puede argumenra~ que en 
las sociedadcs modernas el com:lCto mas cOlid iano 
ent re los ci udadanos y eI esrado no es a traves del sis
lema po][tico, sino a lraves del acceso a bienes y ser
vicios proporcionados directa 0 indircclamen te por eI 
estado. 

r ara la mayoria de las personas Ia concurrencia a un 
servicio pllblico es eI momento de contano mas 
directo con el esrado, y para algunos scc(Orcs, cspe
cialmentc los de mas bajos recursos, eslO constittlye 
una realidad coridiana y sensible. Para csos sectores, Ia 
arena publica de servicios represenra lIno de los poeos 
ambitos donde la capacidad econ6mica no condi
ciona las prcslaciones quc se rcciben y. en estc senri
do, la calidad de los servicios pllblicos es una especie 
de reAejo de cuamo pesan rcalmentc sus derechos ciu
dadanos. 

De esta manera, moderniz.u eI cslado no es un tema 
estrictamcnte econ6mico. Si se entiende q uc eI estado 
y sus ioscituciones estin para servir a la ciudadanb, la 
eficiencia en la gesti6n publica es un im perativo 
politico -pues fo rtalece el sistema democd.tico- y 
un imper:uivo social. pues eleva eI bienestar de ]a ciu
dadanb, particularmenre de los mas pobres a partir 
de los recursos exisccnres. 

EI impacto de un eSlado m:is eficaz y eficieme sobre 
el desarroll o cs, de esta ma nera, mu ltidimensional , 
pero innegablcmente relevante. Reformar eI estado 
para rnejorar su desempeno en estas d imensiones es 
un imper:uivo para cualquier gobierno que aspire a 
avrlnzar en crecimicmo y equidad. 

rV:2.2. El eSlado en Chile 
EI Cuad ro N° lY.2.1 resume algunas caracreTlSticas 
agregadas del csrado en Chile. Para esle efecro se con
sideran ind icadores de gasto, ingrcsos y empleo en eI 
gobierno central en anos seleccionados entre 1987 y 
2003. 

Cuadro N° 1y'2. 1 
Sabre el Seclo r P(lblico en C hile 

t987 '990 '9')' ,'" 200) 

% I'IB 
G:lStO I'ublico !S,J 20,2 19,9 22,6 22.s 
lnversi6n PubliCi 2,7 2.2 3.' 3.6 3.4 
c..'K~ TribUl::l.ri . 17.9 14.0 16.2 IS.6 16.5 
B.:.bnce Estructu .... 1 -1.2 - 1,1 '.3 ·0,7 0.8 

% eonl'l"" ,01::1.1 no ::I.!:rkor. 

~lco I'ublioo 
( ictoo Cc-m,...j. 
e~duido Dc:r~ns:.l) 4.0 3.' 3.0 3.0 3.2 

Fuentc; Dir«ci6n dc PrtSUpueslOS. 

Como puede apreciarse. cI peso relativo del gastO del 
gobierno central en Chile ha fluctuado a 10 largo de 
los tihimos 16 ailos entre un 20% del PIB Cll 1994 Y 
un 25% del PIB en 1987. Por su pan e, la carga tri
bu taria sc ha ubicado cntre un 14% y Ull 18% en el 
mismo periodo, con obscrvaciones extremas en 1990 
y 1987, respectiva melHe. La diferencia entre ]a 

relaci6n gasto publico a PIB y la carga cributaria sc 
explica por la inciclencia de los ingresos provenientes 
del cobre en el fi nanciamielHo fi scal. 

Las cifras ameriores indican , a grandes rasgos, {Iue la 
acrividad del esrado ruvo una importancc cont racci6n 
a fines del regi mcn militar, lidcrada por una fucrte 
reducci6n dc impllcs(Qs en la antesala del Plebiscito de 
1988. EI aj usle del gastO que Ie sigui6 se exprcs6 en 
una reducci6n de la inversi6n publica, que ya habia 
mantenido bajos nivcles durante [oda la decada de los 
80. No obs[:tnre, el efcero ncro de esros ca rnbios 



involucr6 un defi cit estrucrural que s610 fue co-rregi
do par eI gobicrno del Presideme Patricio Aylwi n. 
Con Ia refor ma tribUlaria de 1990 se produjo una 
revcrsi6n parcial de las rebajas previas de impucsros, 
pcro Ia carga rributaria sc csrabiliz6 en romo al 16% 
del PIB, cifra significaliv:unente inferior a la de 1987. 

£1 gastO publico, por su pane, se incremem6 como 
porcenraje del PI B durante la segunda mirad de los 
90. cstabiliz.:indose en ramo al 22% del PIB a partir 
de 1999, cifra igualmente inferi or a la que imperaba 
en 1987. £StO, unido a un limi rado incremento de Ia 
carga triburaria perrniti6 que cl balance esrfllcrural 
mcjorara en 1,5 puntOS porcclHuales del producra. 
Cabc dcsracar, asimismo que pane im porrame de Ia 
recuperaci6 n de Ia rclaci6n gastO publ ico a PIB desde 
mediados de los 90 se concentr6 en la inversi6n 
pllblica, la que entre 1990 y 2003 creci6 desde 2,2% 
del PIB a 3.4% del PIB. 

£1 Cuadro N" IV.2.1 rambien proporciona cifras 
sobre cI peso relativo del empleo en eI gobierno cen
tral. Como se puede apreciar, esre se red ujo entre 
1987 y 1990, aunque ml diferencia parece explicarse 
fundamcl1talmenre por el rraspaso de personal de 
educaci6n y salud primaria a los mun icipios. A partir 
de 1990 cI peso rclativo del em pleo pliblico ha expe
rimellrado POC:lS variaciones. cxcepro las derivadas de 
cambios en el denomi nador, por eI cido en Ia ocu
paci6n tot:ll ell el B.ol. is. 

5i a p:lnir de las ci fras anteriores se comp:l r:l a C hile 
con orros paiscs, puede condu irse 10 siguiente: 
1. En C hile eI sector pllblico es daramentc mas 
pequeno, ell terminos relativos, que en paises dcsa
rrollados. donde cI gasto publico represenra, en 
prornedio, alrededor de 40% del PIB. Esta d iferencia 
es mas profunda cuando se comparan las cargas tri 
butarias, pues la ex istencia de im porrames ingresos 
provenienres del cobre permite en C hile absorber una 
parte importante del fi nanciamiento publico, alivi:ln
do Ia presi6n sobre los co ntribuyentes. 

2. C hile se encuentra en una posici6n inrermcdia en 
relaci6n a orros parses de America Latina respecto de 
la relaci6n gasro publico a PIB. Entre los paises con 
un estado mas grande en base a estc indicador se 

encuenrran Mexico, Brasil y Uruguay. Una situaci6n 
similar ocurre con la carga tributari:l , allnque Ia com
paraci6n se ve aqu i disrorsionada por eI peso que en 
algunos pa ises tienen los ingrcsos provenicnres del 
pctr6leo. 

3. En materia de cmplco Publico, C hile exhibe tam
bien diferencias imporrames respeclO de los paises 
mas desarrollados y los de America L·l.tina. Si a las 
cifras del C uadro N" 1Y.2.1 se agrega eI empleo en las 
municipalid:ldes, se obtiene un empJeo pllbl ico civil 
cercano al 7%, cifra que eq uivale aproxi madamente a 
Ia mirad del promedio latinoamericano y a un rercio 
del promedio de los paiscs desarrol1ados. 

)lese a que las cifras del C uadro N° IV.2. 1 mUCSlran 
variaciones rclativamente limitadas en cI tamano rcla
(iva del secror publico desde eI punto de vista cuanri
tati vo, es evidente que a 10 largo de los liitimos anos 
se han producido cambios mas signi(i cativos en la 
actividad del estado en C hile. Dichos ca mbios son 
allll mas profundos si se considera 10 ocurrido a 10 
largo de todo el perfodo del regimen mi li tar. 

A este respcctO son bien conocidas las transforma
ciones ocurridas en materia de libcralizaci6n de mer
cados. privatizaci6n de crnpresas publicas, muni cipa
lizaci6n de Ia ed ucaci6n y la sailid primaria y las refor
mas a los sistemas de pensiones y seguros de salud. No 
obstante la profundidad de dichas reform as cabe 
destacar <Jue elias cstuvieron mucho mas enfacadas a 
los siStemas de provisi6n de bienes y servicios publi· 
cos ames que :II ambito de responsabil idades del esta
do. En efecto. pesc a estas reformas, desdc un pumo 
de vism polit ico e instimcional cI eHado ha seguido 
manteniendo Ia responsabilidad de garal1lizar eI acce
so a la ed ucaci6n, la salud y Ia prorecci6n contra la 
vejcz a la poblaci6n. EI estado (ampoco ha abando
nado la preocupaci6n por eI desarrollo producti vo 0 

la provisi6n de scrvicios de uri lidad publica, aun 
cua ndo la adrninistraci6n de empresas pl,blicas 0 eI 
olOrgamielHo de crediros hayan sido sustiruidos por 
la regulaci6n, la promoci6n de la co mpctencia 0 eI 
:lpoyo focalizado en la peq llena ernpresa. 

Una expresi6n de c6mo eI estado ha mamenido 
responsabilidad por asegurar eI acceso a bienes y ser-



vicios publicos cambiando los sistemas de provisi6n 
es que la afiliaci6n a los sistemas de pensiones y los 
scguros de s.1l ud privado no s610 son oblig:uorios, 
sino que eI funcionamierHo de los misrnos se encuen
tTa sujCtO a 1:1.'l regulaciones de la auroridad. Para tencr 
una aproximaci6n a la irnponancia cuanrilativ3 de 
e$fOS sistemas valga la pena considerar que ac{Ual
menre eI roral de rt."ClIrsos ad miniSlrados por scguros 
privados obligalOrios en m:ucria de pcnsioncs. salud 
curariva. salud ocupacional y dcsempleo equivalen 
aproximadamenre a un 8% del PIB, cif!";1 que corres
ponde a mas de un tercio del gaslO roml del gobierno 
cenrral. 

Desde eI retorno a Ia democracia en 1990 no s610 se 
han mantenido las responsabilidades cxiSlelHCS del 
csrado. sino que esms se han ido ampliando para dar 
cuenra de nuevas exigencias propias del avance de la 
sociedad y de la globalizaci6n. Es asi como en esle 
periodo eI eslado se ha hecho cargo de nuevas respon 
sabilidad en protecci6n del medio ambiente, apoyo a 
grupos vulnerables y cquidad de genero. entre arros. 
Esto se ha cxpresado en b creaci6n de nue\las insli lll
ciones y programas que han pasado a 'IITlplia r el cata
logo de funciones pliblicas y dem:lIldado recursos det 
presupuesto nacional. 

Los camhios experi melHados en los sistemas de pro
\lisi6n de bienes y servicios publicos. sin emba rgo. no 
han ido acompafiado de c:lInbios equivalcntes en la 
gesti6n de las instituciones publicas. Hacia fi nales de 
los 80 cstas dcsempciiaban sus responsah ilidadcs bajo 
un marco normativo que, luego de las rcformas 
admi nistrati\las de med iados de los 70. habian expc
rimentado pocas modificaciones'-'. $e sumaba a 10 
anterior un profundo desgasre en 1a capacidad opera
!iva y la moral de los funcionarios publicos gellerado 
por eI peso de los aj usles fi scales y cl desprcstigio de la 
funci6n publica a 10 largo de toda Ia dccada de los 80. 

Dur.lmc los 70 r 80 los eo>mbiol ~I ;mcn<)l del apar:llo del CSI:Wo sc 
lr.Wujcron en !I;lSp~S(> de (""cioncs de "" ..q;imcn itlSliUlcionaJ • mro 
anlCS que en ambios .1 '"terior de dichos rq;hneucs. Tal eli d (aliO, l>(lr 
ci<'mplo, de I. mns{orm;ICiOn de algunos scrvicios pUblicus en emprcsaJ.. 

Esta Si lllaci6 n se hi:r.o parente al iniciarse el gob ic:rno 
del Presidente Aylwin . eI que rcspondi6 incremc:ntan
do sigllificariv:uneme los recursos operacionales y las 
rcm ullcraciones en areas im ponan tes del seclor pllbli
co. EI proceso de Illcjoramiemo de rcmuneraciones 
en eI st."Ctor publico se ha eXlendido a 10 largo de 
rodos los gobicrnos de la Concerraci6 n, aCll mulando 
dcsde 1990 un crecimielllo cercano al 80% real, sien
do significativamenrc superior en cI caso de los profe
sores y del personal de la sal ud , 

Al poco alldar del gobierno del Presidenrc Aylwin, si n 
embargo. sc e\lidenciaron dificultades para Ia imple
rnentaci6n de programas pltbl icos y la ausencia de 
resulr:ldos apreciables en instituciones y sectores que 
recib ieron imporlallles apo n es de recu rsos. 
Considera ndo CStOS problemas y Ia urgencia de gene
rar experiencias concreras que permitieran orientar 
poliricas fmuras en esta maleria. dcsde 1993 se dcsa
rro116 un conj unro de inSlrumelltos de apoyo a Ia 
gesti6n administrativa y presupuestaria que, con eI 
correr del liempo rueron Il"<Insformandose en un 
complelO sislema de comrol de gesri6n ligado al pre
sUpliestO, 

Dicho sistema aha rca acrualmeme (a) mas de 1.000 
indicadores de desempeno. que proporcionan inror
maci6n sobre efi cada. eficiencia . eco nomla y cal idad 
de servicio en mas de 100 servicios plibl icos; (b) un 
sistema de evaluaci6n de programas gubernamenrales 
(E PG), que ha permitido evaluar. a Ha\leS de expenos 
y consultoras independienres. a mas de 150 progra
mas. C<luivalenres a cerca de un 40% del gasto publi. 
co elcgible; (c) progralllas de mejoramiento de 
gesri6n (PM G) en lodos los ser\licios del gob ierno 
cemral. que penniten promover cI desarrollo de sis
temas administrativos da\les a traves de incenrivos 
para sus funcionarios; (d) balances de gcsri6n imcgral 
(BC I) a tTa\les de los cuales todos los servicios del 
gobierno central rinden ClleIHa de su dcsempefio en cI 
perfodo anterior en rclaci6n a las d i\lersas metas y 
compromisos establecidos. y (c) un fondo comun 
co ncursa ble pa ra Ia asign aci6n de recursos incremen
tales a nuevas iniciati\las en el proccso de formulaci6n 
del presupuesto anualu, 
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EsIC sistema de control de gesti6n no s610 se encuen
Ira actual mente funcionando a plcnitud . si no que ha 
apoyado en la pr:l.ctica el proceso presllpuestario, la 
gcstion de recursos y ht adminislraci6n de programas 
en los servicios publicos. Ello ha sido posi ble en 
buena medida gracias a rres faerares: en primer lugar, 
el pragmatismo en su implantacion, pues no se ha 
apoyado en grandes reformas legales, sino en el ejerci 
cio de f.1elllrades adrninistrativas ex istcnres apoyadas 
dcsde cI PresupuestO; en segundo lugar. su eonsisten 
cia interna. pues los diversos inSHumentos se corn plc
menran y apoyan mutuamente, bajo eI principio de 
que en una gesri6 n tan compleja como Ia del sector 
pllblico no ex iste ~111 unico instrumento que sea capaz 
de resolver rodas las pregu lltas sobre su desempefio; 
en lercer lugar, Sli caraerer pllblico, pues la tmalidad 
de Ia infonnacion genernda por cI sistema es enviada 
al Congreso Nacional y queda disponible parn cI 
pl,blico en gener.11. 

EI sistema de co mrol de gesri6n ligado al prcsupuesro 
es aerualmell1e cI mas des.1rrollado en su (ipo en 
America L.1dna y ha sido comparado f:lvorablemente 
por eI organismos internacionales con sus equiva
lentes en paises avanzados. Esto ha perrn irido en 2003 
adoprar un paso decisivo para su consolidacion, dan
dole vigencia permanente a IrnvCs de ]a Ley de 
Administracion Financiera del sector Pllblico14• 

" lneisos '~rc~'o r cU~"o dd A"rc"lo 52' dd DL Nu 1.26). incOIpor:l
dOl ~ Ir"'6; d~ I~ Ley N° 19.896. 

~45 

rv.2.3. Reforwns reciclI1cs 
EI desarrollo del siSlellla de corurol de gesti6n ligado 
al presupuesto desde me<liados de los 90 fue ligado 
por algunos observaclores a un enfoqut.· "gerencialisra" 
sobre la gestion pltblica. Dicho enfoq ue ha sido 
definido como Ia aplicaci6n de principios del ma
nagement privado al sector pliblico, poniendo cI 
acento en eI fortalecimienra de !as capacidades de 
gestion de los directivos y en los incentivos que 
aeruan sobre los mislllos. Aunque ex islen aspectos 
importantes del sistema desarrollado en Chile que no 
sc adapran esu ic(amente a dicha definicion y que 
Illuchos elementos del enfoque "gerencialista" no han 
sido incorporados a esta experiencia , vale ]a pena 
deslacar de estOS planteamientos cI reconocimiento 
de que en CU;UlIO cxprcsion de reforma del estado, 
dicho sisrema se dcsa rroll6 aplicando faculrades y re
gu laciones pt'iblicas ex istentes y que no esruvo ligado 
a un proceso de reforma mas estructural en aparato 
del estado. Esto Ie omrgaba al proceso de reforma una 
base politica relativameille debi!. La posibilidad de 
profu ndizar estas trnnsformaciones debfa necesaria
menre apoya rse en 1:1 capacidad de generar conciencia 
en eI mundo politico y en Ia opini6n pl'lblica sobre 
que rnodcrn izar eI cstado era necesario para enfrenrar 
los nuevos dcsafios que planteaban la globalizacion y 
la moderni7.acion de ]a sociedad ch ilena. 

Este cuadro ca mbio radicalmeillc con los hechos que 
se desencadcnaron a fines de 2002 y qlle sc exp re
saron en denuncias, invt.-stigaciones y procesos judi
ciales sobre irregularidadcs en la administraci6n 
pllblica. Tales hechos se Iradujeron en una crisis de 
grnn impaem en la opin ion pliblica y en el mundo 
polilico que origi no una preocupacion sin prece
dentes sobre cI fUllcionamiento del aparam del esra
do. 

La respuesta del gobicrno y del mundo polhico a esra 
crisis fue rad ic.11 , efl..'Criva y rapida. En un pla7.0 de 
pocas sema nas 5e lograron acuerdos polfticos que pcr
mitieron que menos de 6 Illeses despues de desenca
denada la crisis c1 Congrcso hubiera aprobado un 
conjunro de leyes que const iruyen eI proceso mas pro
fundo de reforma del csrado en varias decadas en 
C hile. 
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Es asi como en encro de 2003 se aprobaron las Jeyes 
N° 19.863 Y 19.862 sabre rcmuncracioncs de altos 
directivos pliblicos y regisrro de rcccptOrC$ de rondos 
ptiblicos, respectivamcmc, y en fcbrcro del mismo 
ana se suscribieron importantcs acucrdos politicos 
para impulsar un conjuflto de rcformas legales de 
gran significaci6n para Ia gest i6n ptihlica, dcmfo de 
las cuales destac:tn 1a Ley de Compras Ptiblicas (Ley 
No 19.886), la Ic}' sabre Nuevo Traro Laboral yAlta 
Dirccci6n Publica (Ley N° 19.882), y las Jeyes sobrc 
financiamicnto de cllnpafias clcctoralcs y donaciones 
con fines publicos (Leyes N° \9.884 Y 19.885). 

Las Jeyes referidas perrnitir:in: (a) csmblcccr un regi
men uniformc, co mpetitivo y tr.lIl SparelliC de 
adquisiciones publicas, cl que operad en gran medi· 
da a (raves de medios e1ectr6nicos; (b) conso!idar un 
regimen de servicio civil en la administraci6n del esta· 
do, con eI merilo COIllO criterio fundamental para eI 
ingreso y la promoci6n en la carrera funcionaria (c) 
fOrlalecer los sistemas de remunemci6n ligado al 
desempcfio, elevando su imporlancia relativa en la 
plan ilia salaria! de los empleados publicos; (d) profe· 
sionalizar Ia direcci6n publica, cstableciendo un pro· 
ceso com petitivo de evaluaci6n selecti6n de altos 
d irectivos y de evaluaci6n de su descmpeiio en c1 
cargo; (e) institucionalil.ar la funcian de gesti6n de 
personal en eI sector publico, crcando la Direction 
Nacional del Scrvicio Civil (f) limirar Ia influencia del 
dinero en la polrrica, esr:lblecienclo Irmires al gasro 
decrora!. un apone fiscal al financiamienm de cam· 
pafias y sistemas mas transparentes de financiamiento 
politico. 

Dc los elemenros que componen las reform as 
aprobadas anres del 21 de mayo pasado, quizas los 
mas significarivos son los referidos a Ia gesli6n de 
recursos humanos. La Illagnirud de CStOS c.1mbios 
puede ilusrrarse cuantitativameme en dos aspectos. 
Primero, en 10 que se relLere a la est ruClura de remu· 
neracioncs, las asignacioncs y bonificationcs ligadas a 
desempefio duplicadn su peso relativo, hasta un 8% 
de la planilla sala ria!. Mas aun , como puede aprcciar· 
se ell cl G r:Hico N° IV2.1, enlfC 2001 Y 2004 pdct i. 
camente todo eI incremel1m real dc remuneraciones 
cstar.\. explicado por pagos ligados a condiciones y 
funciones espedficas y al desempeiio. 

G rafico N ° lY.2. 1 
EstruCfura de las Remu nerationes en el Gobierno 
Cenrral : 2001 y 2004 
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EI segundo aspecro que merece destacarse es cl cam· 
bio en los mccanismos de provisi6n de cargos direc· 
dvos. Es asi como el tOial de cargos de librc dcsig. 
nati6n en los ministerios y servitios publicos 
ascend ian hasta ahora a 3.110 sc redutidn a s610 600 
(vcr C u::tdro N° IV.2.2). 

C uadro N° IV2.2 
Cargos de Exdusiva Confianza y Sistema de Alta 
Oirccci6 n rublica 

M'n'''ros 
Subs«rcmios 
Im~nde:mcs 
Gob<:rn~dorc:s 
~"'mit 
EmNjulorcs 
Subror:>i I 
I~r. NiV<"I-Jtf"" de So:rvieios 
Dirc:ctivos 20 nivcl dc RallO'''' Sc:.viciol 
Di.rctivos 3«. NiV<"1 de Rrspons. 
SublOl:>i 2 
Tmal 

Mcmo: 
p.aideneia de: I.. Rc:ptlbJia 
Di rccrivos 20 nivel de RCJpon ~. S"b-,«.ct~r ial 
Dircctivos 20 nivel de Rnpons. lmcndcnci;u 
Adsctitos 

Fuente: Direcci6n de I'rCSul'uL'$(OS. 
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Finalmerltc, en sepriembre de 2003 enrr6 ell vigenci::t 
la Ley N° 19.896 que lraspas6 a legislati6n pCflua· 
nenle un conjurlto de normas que vcnian incor· 
podndosc en alHeriorcs leyes dc prcsupucstos. Entre 
las principales normas que adquirieron car.icter per· 
manente se Cllentan las limiraciones globales a la eje· 
cuti6n del gastO publico, regulationes sobre ]a ejccu· 
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cion de inversioncs publicas, normas sobre gastos en 
publicidad y sobre rransparencia y control de incom
paribilidadcs en las comrataciones a honorarios. 

En sintcsis, la crisis generada por las denuncias de 
irregularidades que se succdieron dcsde fines de 2002, 
pese a 10 dolorosa que rcsulto para cI pais, gcnero una 
oportunidad para acelerar y profundi 'l..1f la rcforma 
del cstado y dicha oportunidad fue aprovechada por 
eJ sistema politico, que fue capaz de concordar un 
conjumo de refonnas Icgales que marcaran ]a evolu
cion del est;\do en los proximos anos. 

rv.2.4. Balance y desajlos 
La crisis de fines de 2002 genero un espacio polirico 
para rcformas de. gran envergadura, quc no pueden 
scr subestillladas ni apropiadas por ningun sector en 
particular. Sin embargo, pese a la urgencia con que se 
discuricron y aprobaron dichas re(ormas, elias no 
fueron improvisadas ni impuestas, sino que (ueron 
objetO de conscnsos politicos y se apoyaron en ]a 
refl exion y 13 experiencia acumulada previamente en 
materia de gesrion publica. 

Los consensos politicos gcncrados cn torno a la refor
rna del estado impulsadas cn 2003 puc<len interprc
tarse como expresi6n de la capacidad dc los divcrsos 
sect o rcs para entender que la efi ciencia en la adminis
tracion publica cs una condicion nccesaria para cl 
avance de cualqu ier cstrategia de desarrollo, indepen
diememelHe del rol que en ella se Ie asigne al csrado. 
l amo en un csrado minimalista, desarrollista, regu
lador 0 benefactor, las insriruciones pt'lblicas debcn 
ser capaces de cu mplir efica1.menre las funcioncs que 
les scan asignadas. La ineficiencia estaral no ayuda a 
ningt'Ln proyccro politico a cu mplir can sus prop6si
£os. 

Asim ismo, las reformas legales aprobacb s durante estc 
ano obedecen a una filosoRa dcfinida y coherente. 
Dichas reformas rcspondcn a un cnfoquc sob re la 
gcsrion del esrado que busca equil ibrar efectividad y 
rransparencia y que, por esa raw n, es consisrenrc co n 
eI dcsarrollo previo de insrrurnemos clc control de 
gcsti6n en la adminisrraci6n publica. 

De csta manera, en un plaza comparativamt:me brevc 
en re!aci6n a la expcriencia de parses con rnuchos mas 
recursos, Chile habr:i sido capa1. de: 
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I. Mejorar significat ivamcnre las remuneraciones en 
eI secror pt'Lblico, recuperando eI gran re'l..1go genera
do en la decada de los 80 y acortando la brecha dc 
remuncraciones etHre eI sector ptlblico y privado. 

2. lnrrod ucir mecanismos de remuneracion por 
descmpeno en todo c1 scctor pliblico, abarcando 
dcsdc la adm inistracion general a la salud y la edu
caci6n; dcsde los ca rgos adminisffativos a la aha 
dirccci6n. 

3. Profesionalizar la funcion publica, estableciendo cI 
merilO como crit crio fundamental para el ingreso y 
promoci6n en el sector pliblico y en !a selecci6n de 
d irectivos. 

4. Establcccr un sisrema de control de gcsti6n ligado 
al presupueslO dc carcgoria inrcrnacional, capaz de 
orientar las decisio nes de las aUlOridades y del 
Congreso y sen'ir de mccanismo de rendici6n dc 
cuencas ame I:i ciudadanfa. 

5. Pasar de lin regimen opaco a uno de plena I r.lllS

parencia en materia de finanzas publicas. 

No obsraille la magnirud de estas transformaciones, la 
rarea solo se inicia con las fonnalidades de la Icgis
laci6n. Estas rcformas s610 scr:ln realidad una vel. que 
se cnctlcnrrcn plenamente en pd.ctica y la ciudadania 
pcrciba los cambios en la cantid:ld y calidad de bienes 
y scrvicios pliblicos a los quc accede. 

Par esta ta7.on, :lunquc aun sc ricncn tareas pcn
diemcs en arcas COIllO la modernizaci6n de la estruc
mea instirucional del scctor publico 0 los sisremas de 
control, eI principal dcsafio hoy no cs seguir definien
do nuevas rcformas legales, sino hacer funcionar 10 
que se ha cre:ldo en conjunro. Si bien esra es una tarea 
que compcte esenciallllcnte al Ejccutivo, sc cspera 
conrar ram bien con el apoyo del Congreso Nacional 
para segui r avanzando. Dado que el Proyecto de Ley 
de PrcsupucstOS para 2004 incorpora muchas dc csras 
re(ormas, su discusi6n y aprobaci6n sed. una primera 
demostraci6n dc que el senrido de estado quc nos 0-
riemo en meses pasados sigue estando plenamenre 
vlgeme. 
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rv.3 Acucrdos ComerciaJes 

111.3. J. Los ncuerdos tie comerdo prtfercllcilll 
como reJormn eSlructurnl 

En los ll!timos [res allos Ch ile ha complemcntado 
una profunda liberalizaci6n comereial unilate ral 
medianre importanrcs acucrdos de comercio prefe
reneial que han incrcmClHado aun rn:is cI grado de 
apcrrura de 13 econom fa. Ello se rd lcja en que este 
ano eJ araned de imponaci6n cfccrivamcmc pagado 
es 2,9% comparado con una tarih general de 6%. 

Dcsdc que sc prc!lema cI ultimo ES lado de la 
Hacienda Publica, eI Congreso Nacional ratifieD eI 
acucrdo con la Uni6n Europe .. y aCllmlmcnlc Hami l:! 
los tratados COil EE.UU. y Core;!. y sc fina lizaron las 
negociacioncs co n los pafses micmbros de I:t 
Asociaci6n Europe:!. de Libre Corncrcio. Al sumar los 
acucrdos con EE.UU., b. UE y Co rea a los ya en 
vigcncia, se cllcuenrra que cI 67% de las cxporra
ciones em rad a su mercl(lo de destino con alglill 
nive! de prefcrcncia am llceiaria. 

Estos aCllcrdos, en su conjulHo, incremcman cI crc
cimiento potencial de la economia por va rias razones. 
En primer lugar, b. mayor integracion a los grandes 
mercados mundiales permlte un meJor 
aprovcchamiento de las ventajas compelitivas que 
emergen de la dmacion de recursos natural es, 
humanos y Iccnol6gicos de C hile. En segundo lugar, 
en Ia mcdida que se asegure un mejor y mas estable 
acceso a los mercados de exportacion , CStOs acuerdos 
incrementan la rcntabilidad de las inversioncs a 10 
largo de toda la cadena de expo rtacioncs. A su vC't, Ia 
reduccion y/o eliminacion del escalo na miento 
arancclario que sueten enfrciltar las exportaciones de 
C hile en esos mercados abre las puerms p:lra Ia diver
sificacion de la canasta cxporradora, posibilita ndo la 
exponacion de bienes indusuialcs basados en recursos 
naturales. Todo 10 amerior redunda en un estimulo a 
la inversion, 10 cual incrcmcntad cI crecim ielUO 
pOlencial de la economia. 

No obstallle, si bien tienen los beneficios antes men
cionados, cabe recordar que los acuerdos de comercio 
preferencial, a diferencia de la reduccion unilateral de 
aranceies, junto con incrememar cI comercio tambicn 
pueden dcsvia r comercio. Es dccir, puede ocurrir que 
eI socio con eI cllal sc negocio un acuerdo no sea eI 

provccdor mas cfi ciellie. En tal caso. sus productos 
reclll plazar:in a los provenientes de paises mas COI11-
peritivos como resultado de Ia preferencia amncelaria. 
£Ste Fenomeno afecra lIegativamcllIe :11 pais al no co
rregirse en su totalidad la dislorsion que los aranceies 
generan para Ia asignaci6n de rCClirsos. 

Por clIo, la suscri pci6n de aClierdos preferenciales no 
puede sustimir la apenura lInil:llcral ni los esfuerLOs 
por rcducir de manera multilateral las barreras al 
comercio en cI marco de Ia OMC De hecho, para 
una eco no mia pcqlleiia como la chilena es ras 
opciones traen consigo mayores bcneflcios. Mas alll1. 
es prccisamellle porque sc ha avanzado en la libcra
liz.1cion un ilat eral que cI pais puede asumir los com
promisos de desgravacion comemplados en los acuer
dos sin los COStas secrorialc.s que se incurrirbn si cI 
ni vcl de proreccion arancelaria fuese aho. 

No menos im portanre es asegurarse que los acuerdos 
prcferencialcs cOlH ribuyan al sistema ffillhibreral de 
comercio y no scan un Sllstitu ro 0 proliferen de l11a
nera ral clue dificu]ten Ia consrruccion de dicho sis
rema. L1 diversidad de reglas de origell para obtener 
las prcferencias Ilcgociadas y discipli nas disimiles 
pucden disrorsionar las seiiales para las dccisiones de 
empresarios y cOn5l1midorcs y hacer COSIOS:l la admi
nistracion del COlllcrcio eXlerior. 

Los acuerdos negociados van Illucho mas alia de 1:\ 
eliminacion reciproca de las barreras al comercio de 
biencs y servicios. Vale la pena detenersc en dos lemas 
de imponancia para eI futuro del pais: la inversion 
exrra njera y b prOlcccion de b propiedad inrelcctual. 
Respccto de 10 primero. los aCLIerdos preferenciales 
actuales comiencn cX lensos capit ulos sobre eI 
rrar:unielllo a la inversion e inversionistas ex tranjeros. 
En enos se csl ablccen disciplinas que dan garandas de 
igllaldad de cond iciones con los inversionisras 
nacionales. cstabilidad en las rcglas para invenir. Ji
miracio lles a los requisi tos de dc.~empefto y orras dis
posiciolles de disci plinas. En adicion :1 10 amerior, se 
incorporan reglas rderentes a las nansferencias de 
capital y las utilidades, y un mec:lIlismo para resolver 
las COlliroversias entre in vcrsionistas extranjeros y cI 
Estado receptor de la inver~ion. Todo 10 aillerior con~ 
tribuye a (Iue eI ricsgo de invertir en eI pais se man
tenga bajo. 



En esta linea, cs penineme hacer una breve mencion 
del comenido del caphulo de invcrsiones del acucrdo 
con EE.UU. Si bien este coruicne rodo 10 menciona
do en cl pa rrafo anterior, tambien sc han incorporado 
eienos resgua rdos par:t el £Stado de C hile frente a 
porenciales dcmandas fdvolas en su COlllra, asi como 
ram bien sc cautela 1a capacidad de Chi le para hacer 
reformas rcgulalOrias, incluyendo cI ambito ambien
ta l, si n que ello se considere de acuemano una vio
bcion de los dercchos de los inversionistas. 

Respecro de las rnayores exigellcias en materia de pro
teccion de los derechos de propiedad imclecrual COIl
renidas en eI trarado con EE.UU .. cl Estado de Chile 
tendra que incrementar los g3StOS en fiscalizaeion, 
control y castigo de incum plimienro 0 violacion de 
estos dcreehos. Efectivamellle, a traves del tratado, sc 
incrementa la proreecion de la prop iedad in rclectual 
en sus distinras formas: derechos de alltor, patel1lcs, 
software, etc. £S1O puede tam bien aumentar cl costO 
de acceso a los producros prOiegidos para cl sector 
privado, pero si se mira al fururo se puedc vcr que csta 
mayor proreccion a los resultados de la crcacion cien
rifica y artfstica tiene potencialcs si nergias con cI 
desarrollo de una capacidad nacional de innovacion 
recnologica, que es 10 que se requiere para aumem:lr 
la productividad y desarrollar exponaciolles donde eI 
com ponente ca piral hUlllano es eI nds imporrame. 

Los :iClIerdos comercialcs con socios con un mercado 
inrerno de gran tamafio y del que se im ponan bienes 
tecnol6gicamente sofisticados tienen un efecto posi ti 
vo sobre eI crecimienro potencial de la economia ya 
que es probable que el efecro creador de comercio sea 
mayor que el cfccro desviador de comercio. No 
obstante, no es posible cualHifica r eSle impacto co n 
cerreza, ya que depende de innumerables fucrorcs de 
dificil mediciOn. Sin embargo, la el irninacion de 
ara nceles tiene un fuene impacto sobre las finanz.1s 
publicas. Reducciones de las tarifas de irn portaci6n, 
como las que se asocian a los acucrdos con la Union 
Europea, EE. UU., Corea y otros, so n de tal magni tud 
que eonstiruycn un cambio cstructural en los ingresos 
fi scales. Los gobiemos de 1:1 Concertaci6n siem pre 
han buscado compensar estos ca mbios eSlructuralcs 
cuando la reba;a de aranceles liene un impaclo sign i
ficar ivo en los ingresos del Estado. EsIO es expresion 
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de una sa na pr:ictica que ha permilido mantener ]a 

esrabilidad macroeconomica y eI bajo riesgo-pafs, fae
tOres que han hecho atraclivo a C hile como socio en 
acuerdos cornerci ales. En orras palabras, si n cuenras 
fi scalcs en orden, sin estabilidad macroecon6m ica y 
con un aho riesgo-pais no se hubiera podido suscribir 
los acuerdos con EE.UU. y bUnion Europea 0 sus 
beneficios no pod rfan concterarse. 

Los acuerdos suscritos constituyen por sf mismos un 
inccntivo a las exportaciones. Por una parte, tal como 
ya se mencion6, la cl im inaci6n de aranccles y orras 
harreras reduccn los costos de entrada a los mercados 
de destino. Por otra parte, los acuerdos preferenciales 
aumenran la compctitividad de las exponacioncs al 
bajar el COSto de los bienes de capital y de los insllmos 
imponados. A modo de e;emplo, eI 2004, una vez 
que esten en operaci6n los acuerdos con EE. UU. y 
Corea, el arancel pro rned io ponderado de los bienes 
de capilal sera de I ,2%. A 10 anterior se agrega d 
mellor COSIO de imponar lecnologfa por medio de los 
Convenios de Doble Ti-ibutaci6n. 

Ahora bien, d desafio que Chi le enfrcnra a partir de 
bs obligaciones colllcn idas en los aCllerdos no es 
menor. La fonn:! c6mo las emidades reguladoras se 
relacionan con los regulados dehed. ser ma[eria de un 
esrudio profundo. Ello incluye el disefio de los con
lralos ent re d Est'ado y los inversion isras en areas ta les 
co mo las conccsiones de earreteras, puertos y orras 
obras de infracstructura. A su ve7., cl curnplimiento de 
los acuerdos comereialcs requiere de una moder
nizaeion del Estado. Ello incluye la necesidad de 
allmentar la eficacia }' fonalecer las entidades fi sca
lizadoras, como el Servicio Nacional de Aduanas. 
Todo ello pondd presi6n sobre los recursos del 
Estado. 

En adicion a 10 cxpucsro, se enfreman importames 
desaflos para di nami7..ar 1a capacidad exportadora, e 
incrementar la producrividad y 1a compelirividad. 
Ello, sin embargo, no se relaciona s610 con acciones 
orientadas a la penetracion de los rnercados de 
expo rracion y a ]a capaeidad de co mpelir con 
irnpormciones mas bararas en c1 caso de las empresas 
que enfreman esa competencia, sino qlle se [ram 
princi palrnenre de desafios cstructurales 0 sistemicos 



de caracter emincntcmenre int erno. Ind uyendo por 
den o al Esrado y sus entidadcs, peTO tambicn aroda 
la cadena de secrorcs que indirectament c panid pan 
en el proccso exporrador 0 51.' rcladonan ca n los see
tores que compi ren por im porradones. Se trata de 
desaflos pendicnres. que no dcpenden de ];a concre
d6n de negociaciones espccifl cas. Son cambios que 
de todas formas sc deben enfrentar. 

En cfee[O, el incremento de la productividad, la com
petitividad, la adopci6n de tcc nologias impormdas, la 
creaci6n de capacidad int erna pal":!. el desarrollo de 
nuevas tecnologias, las mejords en educaci6n, e1 {encr 
una poblaci6n mas sana y mcjor alimelHada. la inver
si6n en infraesrructura, por mcncionar algunos ele
mentos daves de esta competitividad sistemica, exi
gen concenrrar la atenci6n en un mejor uso de los 
recursos fiscalcs. Los progr:.lmas de aporo financiados 
por cl sector publico no deben disringuir entre mer
eados de dcsrino de los biencs y servicios producidos 
en el pais. Mas bi en, 10 que se debe fomell tar es la 
competitividad global de la cconomia. Como ya se 
mencion6, no debe olvidarse que la Iiberaliz.1d6n 
comercial tambien tiene cfeClos sobre los seclOrcs que 
compiten can las impo rtadoncs, los cuales debedn 
dar un salta en su productividad para poder scguir 
existiendo en un ambiellle con ar:mceles mas bajos 0 

nulos y/o, rt'converti rse para producir biellcs exporta
bles. Los exportadores tambit n dependen de que los 
servicios, ind uyendo los que provee eI Est:ldo, y los 
insumos nacionales que ellos compran scan de alra 
cal idad y tengan lIll COSlO que no pcrj udique SlI 

capacidad de competir en los mcrcados Illundialcs 

TodD 10 anterior req uierc de una mejor foca li7.3ci6n y 
uso dc los fondos fi scales que se milizan para cl 
fomento producfivo en general , indepcndiel1temente 
de si rrata de scClorcs cx portadorcs a no. indcpen
d ieme del tamano de los ex porradores. Desde luego 
tambien se requ iere de una refo rma del Estado que, 
por una parte el imine trabas que increment<ln e! COSIO 

de prod llci r en Chi le, y por Olra haga mas efectiva su 
acci6n de fOlnenra, impidiendo ademas que baa sea 
capru rada por grupos de imercs cspcdficos cuya 
capacidad de exportar dependa exdusivamellle de un 
subsid io. 

IV.4 Mercado Laboral 

N.4.1. CIIIISIIS del desempleo: cicfo ecomJm;co 
Desde eI inicio de la crisis asia tica, diversas hi p6tesis 
se han pl:mtcado rcspeclO de las causas del au mell tO 
en el desempleo. Una de las hiporesis mas debatidas 
ha s;do aquella que atribuye ]a baja creaci6n de 
empleo :l un ca mbio CSlructural en la economfa. 
Seglin csta alternaliva. despucs de 1998. la economia 
chilena estarfa adoptando recnologias menos inrensi
vas en mano de obra, y por cnde, para Ul1 lllismo nive! 
de prod uccion se tl lilizaria menos empleo. 

Sin embargo. al reali 7~1f un 3nalisis mas profundo de 
los hcehos se encuentra que eI origen del :lumelHO del 
desempleo no se debe a lin cambio eSlrucfU r.J.1 de ]a 

economla chi lena sino (lue los antecedentes 
d isponiblcs proponcn que eSle es lI ll dpico caso de 
origen ddico, donde cI cambia en el empleo privado 
se ex pl ica funda mentalmcnte po r cam bios en elnivcl 
de producro (vcr GrMlco N° IV.4 .I ).y en los sala rios. 
Un esrudio sobre d diagn6stico del desempleo ell 
Chi le realizado par cl Ba nco Inter-America na de 
Desarrollo (2003)Z\ respalda cSle argu mcnro. 

Gr.ifico N° IVA. I 
C recimiento del PIB Y Tasa de Desempleo 
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Ademas, en un an:ilisis del desempleo hist6rico del 
pais, sc eneucmra que las casas de deselll pleo del 10% 
no son un fen6meno nuevo en la economia chilena. 
Entre 1976 y 1986, Ia rasa de desempleo super6 el 
10% durame cada uno de esos aiios. Quiz:is aun mas 
relevanre para Ia cxperiellcia aemal es la lellea ded i
naci61l de la rasa de dcsem pleo can poscerioridad a las 
bruscas alzas de est:! en las crisis de 1975 y 1982. 

La reducci6n de la demanda por trabajo, producida 
par Ia desaeeleraci6n de la economfa, no explica por 
sf sola un alza en la tasa de desemplco, sino que ram
bien puede ser explicada por la rigidC'L de los salarios. 
Si los salarios fueran determinados en un escena rio 
laboral mas fl exible, la caida de demand:l resulearia en 
menorcs salarios y em pleo, pero no en mayores nivc
Jes de desempleo. Con rclaci6n a orros paises de simi
lares niveles de ingreso, se encuenrra que los salarios 
en cl mercado laboral chileno son relarivameme rfgi
dos a Ia baja y que ante una caida en Ia demanda de 
rrabajo los salarios no dismi nuyen y una parte 
ill llsualmeme grande del aj uste del mercado de [raba
jo recae en eI empleo. En relaci6n a 10 aIHerior, eI 
esrudio del BID (2003) piamea que ex istirfa n pOlen
cialmeme dos Fuentes de rigideces salariales en la 
econo m!a chilena: (i) ajusre del salario en eI sector 
publico y en eI salario minima y (ii) legislaci6n y 
pracricas de reaj usre s..'Ilarial en el sector privado. 

En rclaci6n a esras marerias, el seiialado estud io prc
senta que el aumento en el salario minimo tend ria tin 
potencial impacto en eI salario promed io del sector pri
vado y que una fracci6n de los trabajadores (6%) 
podrfa retirarse de la fuerza de trabajo 0 perder su 
em pleo par la subida de dicho salado. Oiclla fracci6n 
es mayor (13%) pa ra los rrabajadorcs de menor nivel 
eduCirivo y menor experiencia laboral. En relaci6n a 
los reaj ustes del salario del secror publico, el estudio 
enCllentra una correlaci6n positiva entre esre incre
mento y los aumenros salariales del sector privado, pero 
dicha rclaci6n no es csradfsticamenre signi ficari va. 

En rclaci6n a las pracricas de reajuste salarial en el sec
ror privado se ha planteado que la estructura de 
indcxaci6 n deterrninarfa la evoluci6 n de los salarios 
nornin ales, no s610 cn el sector que negocia colectiva
meme, si no que tambien cn el lorat de la economla. 
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Estado de la Hacienda Publica 

Los amecedentes del mercado laboral en Chile indi
ca n que los salarios estan basta ntcs indexados ---can 
un rC7.ago promedio de seis mescs. Por OlTO lado, se ha 
plallfeado que la pr:icriCi de negociaf comralOS por 
dos ailos implicarfa una rigidC'l adicional ya que esra 
practiea reducirla las posibilidades de ajuste de los 
salarios antc cam bios en las condiciones econ6micas. 

Otro fac tor que explicaria la rigidez de los salarios. 
dice rclaci6n con eI com portamiemo procidico de ]a 

of en a laboral en Chile. La evidencia muestra que 
du rante periodos de cxpansi6n econ6mica ocurre una 
im portalHc emrada de nuevos participames at merea
do laboral y una importanre saJida de esros en pcrfo
dos de desaceleraci6n, 10 que reduce la pres i6n a la 
baja sobrc los salarios. Adcmas, pod ria argumenrarse 
que eI comportamicnro prodclico de la poblaci6n 
eeon6mica meme acriva radica en el sistema de pagos 
por despido, quc son crecientes con la antiguedad , 10 
que sesga los ajust'es del empleo hacia [rabajadores 
j6venes y con alta clasricidad de su of en a laboral, 
dejando en eI mercado a aqucllos rrabajadorcs con 
baja elasr icidad, 10 que impide la baja de los salarios. 

fV.4.2. AVanztlr en In adapfllbilidad Inbornl 
Reducir las rigideccs del mercado laboral pareee ser 
una dc las princi palcs rareas a enfrenrar en eI futuro. 
Estas rigidcces lIevan a importalHes caidas en eI 
empleo, las que no pucden ser compensadas por caf
das en los salarios. En eSlc contexro, con eI objcm de 
generar protecci6n al trabajador y esrimulos a la con
lraraci6n por parte del empleador se ha plameado el 
debatc en rclaci6n 3 13 adaprabi lidad de la jornada 
laboral. 

En la actllalidad, 1:1 existcncia de Hmites rigidos de la 
jornada laboral. tanto diaria como semanal, cOl1sti 
tuye, entre o rros factores. una rigidez para 1:1 
adaptaci6n dc las em presas a los ca mbios en los rit
mos prod uetivos. 

La adaptabilidad en la jornada laboral permitirfa, 
entrc OITOS bctores, resguardar la esrabilidad laboral 
de los trabajadores frente a cam bios productivos rela
cionados con la cstaciollalidad y eI cicio econ6mico. 
Empresas que se 'lean enfre ntadas a tina disminuci6n 
en Ia demanda de SllS producros podrian adaptar ]a 



jornada de sus trabajadores de acuerdo a las necesi
dades productivas y asl evilar ]a rcd ucci6n de perso
nal a Ia cllal hoy preferememcme rccurren. 

L1S esradisriClS mUCSlran que Chilc esta ubicado en cl 
primer lugar, en un ranking de 57 paises. de mayor 
cantidad de horas trabajadas. En efecco, C hile Ilega a 
2.244 horas trabajadas al ano en comraposici6n con 
las 1.700 a 1.800 horas de trabajo en algunos paises 
europeos. Lo anterior plantca un gran dcs;lrio y lill 
espacio para incorporar modificaciones con eI objero 
de lograr organii'A1r la jornada laboral de manera mas 
cficicme. La flexibi lidad adquiere aun mas imporran
cia si se considera la reducci6n que expcrimemad la 
jornada laboral a partir dc 2005 de acuerdo a Ia 
Reforma Laboral Icgislad:1 en 2001. 

1V.4.3. Generncion de empleo 
Si bien la generaci6n de em pleo privado cay6 en 
forma significativa dur.lIlte 1999, como declO de la 
crisis asiatica. la rceuperaci6n experirnent:ld:1 durante 
cl presentc ano es aientadora. En 2003, cI promedio 
de generaci6n de empleo mensual. en relaei6n a igual 
Illes del ano anterior. alcanza los 179.660 puestos de 
trabajo, tal como se obscrva en cl Grafteo N° JVA.2. 

Grafico N° IVA.2 
Generacion de Empleo Privado, 1998-2003 
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Al explorar ]a cre:lCi6n de empleo de acucrdo al 
tamalio dc b emprcsa, se ellcuClltra que las PYM ES 
han experimclliado una importante recuperaci6n 
durante el2002 y 2003. Micrmas que en 2001. estas 
cxperimentaron una caida del 2.2%, durante 2002 
mostraron un rmportame dinamismo creciendo su 
empleo en 9.2%. 

Por orro bdo. en rclaci6n a los scgmcntOs ocupa
cionales, un grupo que lla experimenrado un impor
latlle dinamismo es eI de los tr:tbajadores por ~cucnta 
propia. profcsionales y tecnieos" con un crecim icnto 
de 6,3% en 2002. L1 importancia del crecimiento de 
eSle grupo no s610 habla del surgimiento de nuevas 
formas de trabajo, sino que larnbien da cuellla de las 
nceesidades de rcgulaci6n de esee seclor en ctlalHO a 
su incorporaci6n :1 las leyes laborales y previsionaJcs. 

Cabe sefiabr que. gracias ;1 b mejora en b situaei6n 
econ6mica y los favorables indices de em pleo mOSl ra~ 

dos durante 2003. Como <[lIeda cvidenci:rdo en e1 
gdfico anlcrior. los csfuerlOs realizados por concepto 
de Programas de Empleo con Apoyo Fiscal (PEAF) 
durante cI prescllte alio han podido ser menores a 
aquellos reali)'A1dos en 2002. MicntfilS los PEAF 
promcdio mensual lIegaron a 107.558 en 2002, sc 
cspera que no superen los 94 mil puesfos de rrabajo 
dur:tme 2003. 10 que entrega Olro signo aienmdor de 
la recuperaci6n de la economia. 

I V.4. 4. Profeccioll It los derechos I"borales: 
exito ecollolllico 

Politicas de empleo que protcgen los dercchos labo
rales son usual mente percibidas como resrricciones al 
ereci miento ccon6mico. En cOlliraposici6n con esta 
creencia se ha enconrrado que. asi como Ia protecci6n 
legal a los dcrechos de propiedad comribu)'en de 
manera import:mfc en eI exilo econ6mico, la protee
ci6n instirucional y legal a los dercchos laborales tam
bien csd ligad:r a dicho eXilOli>. 
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Este tipo de regulaciones y prOlecciones al capi tal y al 
(fabajo, a rraves de los dercchos de propiedad y labo~ 

ralcs rcspecli va rneme, cmrcga las seflales corrccras a 
cmpresarios y trabajadorcs en cuamo a que sus inver
sioncs y actividadcs laboralcs los beneficiar.in ade~ 

cuadamcntc. inducicndolos a un mayor nivel de 
inversi6n ell capital humano. capi tal fls ico y mayor 
esfucr.lO productivo. elementos que constilUyen 
pi larcs fundamentalcs para cl crecimicntO econ6mico. 

A traves de un :m:ilisis de divcrsos paises y observan~ 

do los ind ices de cornpcti tividad de regulaciones la ~ 

borales. se encuenrra que paises que preseman altos 
nivelcs de com pctirividad, como Alemania. pueden 
presenrar imporrames nivclcs de prOlccci6n a los tra ~ 
bajadores (ver Cuadro N° IVA.! Y Cuad ro N° 
IV.4.2). 

Cuadro N° IVA. I 
Indicador de Regulaciones ulbora les (J ) 
f\ n.aror ,,,lor del (ndice. menor rcgulaei6n 

Ikgubcion 
de Jorn~da S.1~,;o I'rolcceion Segu,od~ 

l.:.Ibor~J ""Unimo dd Emplro Dcsc:mplro 

l'r'llle, lugar HK (S4) Rwia (64) Sin (55) HK ()6) 

Reino Unido " 40 J4 " F.LUU. " J4 •• " Dinamara " " " J4 
C.oI"C".;I " " 40 '6 
a,ile -~ ;; 29 :i= A'g~n1in~ " IInsil JO 53 J4 " AICllullia 28 " 20 " SlIcci. 27 32 1') J1 

Uhi",o 11Ig.>' C. Rin (18) FI1I (l~) Su<."Ci~ AI, 

(I) H K. Hong Konl?; Sin: Singal'ur; C. Ria: Costa Ria; Fr:I.: 
Fr:lIlci~; Ale: A1elllama 
Fuente: Frccm~n (2003). 
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Cuadro N° IVA.2 
Indi cador de Com pelitividad del Impacro de 
SindicalOs y Ncgociaci6n ( I ) 
A ma),or '":Ilor del indice. ",,,nor IKldef de los $indica tOl )' d" 

negoci~ci6n 

I'r;m~r IUb~r IlK (60J 11K ((.4) HK (~!J) Sio (63) 

(:hilt 62 
tkillo Unido " 61 " " Et .. UU. " 60 " II 
Ill1l.liil " " J7 4\ 
A'b"'lIIill~ " " J7 46 
DIII~malCl '" JJ 41 61 
Korc:! '" " " " Akm~ni~ " " " \J 
.s...xi3 H JO .18 " 01 .. 1110 lll!? !:in (!2) Irl (lI) Eru (l7) FI1I (33) 

(I) 11K: 1I0ng KOllg: Sin; Singal'ur; Fin: Finlandia: IrI: Irbnda: 
Eel!: Eeuador;Fr:t: Francia. 
Fuente; Ft«m~n (200.1). 

Al rclacionar (:sIOS indices con cl Producto Imerno 
Bruto sc encuemra que. como cs de csperar, los pai
ses con mayor profccci6n de los dcrcchos de 
propiedad, fienen m3yores nivclcs de PI B por h3bi
fame. Pcro. adcmis sc obscrva. que paises con mayor 
prOlccci6 n laborall:uu bicn prcscnran mayores niveles 
de PII3 por' habitante. 

AI separa r [as paises de acuerdo al nivcl de desarrollo, 
sc observa que. indcpendicl11ernel11e del nivcl de 
desarrollo. Ia prmecci6n de los derechos de propicdad 
cst:! positivamentc relacionado ca n cl nivcl del PIB 
por habitante. A pesar de 10 amerior. no se cncuenrra 
10 mismo para Ia protecci6n de los derechos laborales. 
donde 5610 se enCllel11ra una impor13.me relaci6n 
enrre CSIOS y el nivcl del PIB por habiranre en los pals
es menos dcsarroll:tdos. 

1V.4.5. Rejormn II III jllJticin Inboral y de 
cobrllllZfl Inbortd y pretJi.sioJlni 

En cI presenre ano, sc 113 cnviado al Congrcso un con
jUlHo de proyccros de ley que 3vanZ3n en prolcger los 
dercchos de los trabajadores r rrabajadoras. que mo~ 
dcrni7.3r.i la justicia laboral y de cobranza laboral r 
previsional cn Chile. 



La reforma a la justicia laboral dice rdaci6n con dar 
mayor celeridad a los juicios laborales. en base a la 
oralidad e inmediaci6n. princi pios ya instal ados en la 
justicia penal a [raVeS de b puesta en marcha de la 
reforma procesa[ penal. Esta nueva forma de hacer 
justicia laboral por cieno significa un imporl'alHe 
avance en la proteeei6n de los rrabajadorcs y en Sll 
capacidad para hacer respcrar sus derechos y. de 
acuerdo a la evidencia inrernacional anreriormeilte 
expueSla, tambicn podrfa potenciar el forra leci micnro 
de las bases para eI crccimicnro eco n6m ieo del pais. 

Esta reformat ademas de induir cambios en cl pro
cedimiemo de la jusricia bboral y previsional, creara 
rambicn tribunates especializ.1dos de comperencia 
laboral y de cobranza laboral y previsional. En parti
cular, es imponame resalear b instalaci6n de tri
bunaJes especiaJizados en esta materia ell ciudades 
con aha importancia en [a economla del pals y donde 
no existia esre tipo de justicia como son Copiap6, 
Tatea, Chillan, Temuco y Puerto Man n . 

Adicionalmeme, se reforzaran aquellos uibllnales de 
eom petencia comun en las ciudades donde no se 
estan creando los de comperencia especiali 'l.1da, para 
que sean capaces de enfrenrar esre nuevo proceso de 
caracter oral, asi como rambit n se capacirad a los jue
ces de CSIOS tribunales para roder lievar adclanre esre 
nuevo proceso. 

La imp[emenraci6n de esta refonna es una impor
tante apuesta en relaci6n a la efectividad de la justicia 
laboral. Miemras en la actualidad el riempo promedio 
de rramiraci6n en primera insrallcia de los juicios la
borales cs de alrededor de un afio, con eI nuevo pro
eedimiemo se espera reducir a 2,5 meses este riempo. 
Por orro lado, la reforma en [as procesos judiciales dc 
cobra07.a laboral y prevision al sc espera redllzca cl 
riempo de resoluci6n de dieciocho a seis mcscs. 

1V.4.6. Segu,.o de ceSlllltitl 

En esre contexto de formtecer Ia prorecci6n de los rra
bajadores, a comar del 2 de octubre de 2002 el pais 
cuenta con d seguro de cesaillfa. Quiz.is esre sea uno 
de los cambios estrucrurales mas im portanres ocurri
dos durante las Ultimas dccadas en eI ambilO del mer
cado laboral y ta segu ridad social. Tradicionalmcnte se 

habra establecido una relaci6n laboral de largo plazo 
en la que eI trabajador pcrmanecia par un largo 
periodo de tiempo trabajando no s610 en la misma 
empresa sino que mmbien desarrollando la misma 
funci6n , gcncralmente de tipo repcliriva. 

EI mercado laboral y sus t ransformacioncs han lIeva
do a una mayor movilidad de los rrabajadorcs a rraves 
de su vida aCliva, Glmbia ndo 6 tos de trabajo de ma
nera mllcho mas frecuentc q lle en eI pasado. Este 
im porranre cambio, cntr e OlrOS f'acro res, IIcv6 a [a 
necesidad de csrablccer en Chile un sistema de seguro 
de cesantia que cubrn a los trabajadores del riesgo de 
perdida de emplco que se prod ucen, por ejcmplo, por 
causas clcl icas 0 de cambio cSfrllcrura.i como ha sido 
eI caso de C hile en cI ultimo tiempo. 

La exisrcncia del segura de ccsantfa tOIlla espccial re
levancia si sc considera que cl ingreso de la mayoda de 
las hunilias chi lenas proviene sola mente del mercado 
laboral, por 10 cllal, la perdida del empleo pod rfa 
potencial mente signi fiear SIl pobrcza. EI seguro de 
cesanda jllgad lin rol importance como un moderno 
instrumemo de prorecci6n de los ingresos de los tra
bajadores du rnnte [os perlodos de transici6n entre un 
u abajo y otro. 

A diez meses de enrrada en vigencia del Seguro de 
Cesanda pllcdc hacerse un positivo balance de sus 
resulrados. Mas de \,6 millones de t rabajadores se 
han incorporado al segura de cesa nrta. 

Para posibili tar eI reingreso del rrabajador al mundo 
laboral, se ha incorporado la capaciraci6n como un 
facto r fundamental del disefio de CSfe seguro, 10 que 
rcprcsenta un gran ava nce para el mercado labornl 
chilen o. Para eso se est:l consrruyendo lIna Bo[sa 
Nacional de Trabajo, [a mas modern a de 
Latinoamerica , con [ecnolog;a de ultima generaci6n 
en sopones informaticos y de adminisuaci6n, que 
podr.i otorgar servicios sin discriminaci6n y en forma 
gratuira a rodos los rrabajadores. 
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tV,4.7. Tmtados de fibre comercio y 
merclldo laboml 

Promoei6n de los Dereehos Laborales 
EI acclerado proceso de global izaei6n por cI que esti 
atravesando cI pais rraed illlponanrcs bcneficios no 
5610 para cI sector expon;ldor sino que rambien 
illlprimira mayor dinam ismo a toda Ia economia. 
Esce proceso incremenrara las exigenciJs de formJ
ci6n de capital hurnano, asi como f3mhien en el 
cumplimiento de las leyes laborales de acuerdo a los 
estandares internacionales. 

Los acuerdos comerciales que Ch ile h3 firmado, en 
especi31 el TLC con EE.UU., incorpora en el 
Capitu lo Lahoml un compromiso de cumplim ielHo 
de la legislacion lahoral del prop io pais. EI tratado 
estipula qu e ambos parses se cornprometen al 
cllmplimiemo de Sll legislacion laboral en 10 reladvo 
al colllercio en los siguicnres aspeCTOS: (i) cI derecho 
de asociaei6n, (i i) cI derecho de organiz3ci6n y nego
ciacion , (iii) la prohibici6n deluso de cualquier forma 
de tr3bajo forlOso u obligarorio. (iv) una edad mini
ma para cl em pleo de niiios, y la prohibici6n y elimi
nacion de las peores formas de tr.lbajo inrnl1lil y (v) 
cond iciones aceptables de ttabajo, respecto a salarios 
minimos, homs de trabajo y seguridad y salud ocupa
cional. 

Por orra pane, d Harado considera inapropiado 
reducir 0 debilirar la protecci6n a los wl.bajadores 
comemplada en 1a legislaci6n de cada pais con el 
objeto de obtener mayores hcneficios del comercio 0 

la inversi6n. 

Ademas, el trJtado estah lece un mecanismo de 
Cooperacion L1boral, el que sed una instancia de 
participacion de ambos palses para desarrollar activi
dades que tiendan a perfeccionar las norm;IS laborales 
y para progresar en compromlSOS comllnes. 

Promocion de la formaeio n de capital hllmano 
Por arro lado, el proceso de globalizacion ha exigido 
una mayo r colll petitividad por parte de las empresas 
nacionales para poder inrroducir y mJlHener SllS pro
ducros en los mereados inrernacionalcs . Esta mayor 
necesidad de cornpeti tividad se traduce no solo en 
una neccsidad de avance recnologico que mejore la 
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calidad de los producros orrecidos a precios com peri
[ivos, sino que tambien en fa necesidad de tener tra
bajadores mas ealificados, con comperencias !aborales 
certificadas y reconocidas tanto por cI mundo empre
sarial naeional como internaeional. 

Esras nuevas IH:ceskb.des rcprcsenran un desafio en el 
ambiro de la formae i6n de los trabajadorcs del que las 
politicas pL,hlicas del presentc Gobicrno huscan 
enfrcnrar. Para ello, cI Gobierno ha promovido la 
implcmcnraci6n de un plan pilato de certificacion de 
competencias laborales que t'ntregad. un cenificado a 
los rrabajadores que acrediten su compelencia en los 
oficios que descmpefian. L1 instalaci6n de un sistema 
nacional de ccnificacion de comperencias laborales 
permitid. rcconocer aquellas capacidades adquiridas 
por los trabJjadores durante cI desempcfio de una 
fu nci6n producti\'a, las que no son validadas por el 
sistema de educacion formal. 

EI exiro de CSfe programa se basa en la concxi6n que 
alcance elUre la of en a y Ja demanda por trabajadores, 
asf como tamhien en las reales necesidades de capaci
taei6n que [iencn las empresas, aUlllemando con csro 
en forma importante Ia empleabilidad de los rraba
jadores. La anrerior sc lograra mediante Ull esrrecho 
vinculo con las asociaciones de empresarios, las que 
dererminan cuales SOil sus necesidades en cuanro a las 
habilidades dcmandadas a sus trahajadores. 

Cabe desracar qut' esro no s610 representa Ull gran 
avance desde eI punta de vista del desarrollo del mer
cado laboral nacion al sino que tamhien es un avanee 
para posibilirar Ia erHradJ de los producros chilenos a 
los mcrcados internacionales. Este (;PO de sistemas de 
certificaci6n esd. siendo cada vez mas valorado y 
exigido por los mcrcados internacionales como parte 
de las ceni fieacioncs ISO y, por ranto, se hacc aUIl 
mas necesaria Sll implementaci6n. 

L1 impiemeIHaci6n de este sistema de cenificaci6n de 
compelencias laborales no s610 mejorad el dcstino y 
uso de estos importantes recursos invertidos por eI 
Estado en capital humano de los rrabajadores del paIs, 
sino que tam bien forta leccd Ia peninencia del [ipo de 
capaeitaci61l que se esta ofreciendo aenralmente. 



N.S Mercado de CapitaJes 

I V.5.1 . Desarrollo del mercado de capitates 
y crecimiemo 

La inversi6n ---en capiml fisico )' humano- es un 
facto r fundamental que promueve cI crecimicnro, )':1 

que permite elevar eI porencial producti vo de b' 
economla. 

Los recursos necesarios para financiar 1;1 inversi6n 
deben provenir del ahorro domesti co ylo externo. 10 
que expli ca en pan e la importancia de la :Ipenu ra 
fi nanciera. 

Si n embargo, las economlas elllcrgemes, cn panicu· 
lar, enfrenra n resrricciolles en Ia camidad de ahorro 
cx(crno --cuya contrapanida cs d deficit en cuenta 
corrienrc- al que pueden acceder, sin poner en d uda 
la estabilidad de sus cconomlaS y b percepci6n de los 
inversionisras intcrnacio nales respecro del pars. 

En esre sentido, un mayor desarrollo fi nancicro 
adqu iere especial rdcvancia pa ra fomelllar la inver· 
si6n, por dos motivos. Primero porque aumenta la 
eficiencia del aho rro dOlllestico, y aSI, indirecramenre, 
dismi nllye la dependencia del ahorro externo. EI posi
tivo efecro del desarrollo financiero sobre la eficiencia 
en 101 asignaci6n del ahorro domesrico ha sido docu· 
menrado en la literarura econ6 mica a traves de una 
clara correl aci6 n enrre crecimielHO y desarrollo 
fi nanciero: un mercado de capirales mas dcsarrollado 
mejora la asignaci6n de recursos. aumenmndo la efi· 
ciencial

' . Segundo, como 10 mucsn a la experiencia 
internacio nal, la existencia de inStrUlllelHOS de cober
tu ra de riesgos. propios de los mcrcados financieros 
mas desarrollados. permite amoniguar eI irnpacto de 
los choques extemos sabre Ia economia, rnejo rando 
con cl io la percepci6n de los invcrsionisras inrerna· 
cionales sobre la estabi lidad de b cconomfa , au men· 
rando cI ahorro cxremo disponible para financiar b 
inversi6n. 

1..:1 'coria india. que ~I tk$:.rrollo de los rn~rados r.fUnci~n)5 podr;..lk. 
V;tr ~ una disminuciOn de II ,,, ... & ahorT(> debiJo a b disnl inuciOn &1 
ahorro por pr«lluci6n anle I~ mellor prob~bi! id~(! de ,n(",mar Sil U" 
dOlles de rcmiccioncs de liquidc:... Sin embargo. sc: ol»crV;t qu, d "rce,o 
sob", t.. U1vcrsi6n de una mejor asignaci6n de los rceufSOli prcdomin. 
fOb", d d«10 de un !\'XnOf ahorro. 

Entre los multiples f.1 crores que favorecen c1 desarro
llo financiero, Ia cxperiencia dellluestra quc marcos 
legales que prioriz:m la seguridad de los acreedores y 
refuerlall cl curnplimicnto de los com raros, junto con 
el desarroJfo de esdndarcs contablcs que f.1Vo recen la 
compambilidad de los estados fin:mcieros entre fir
mas, SOil Ullportanres. 

Por csras r.nones, las Icycs que c1 Gobicrno ha impul. 
sado en materia de refo rma al mercado de capirales y 
eI forraleci rniento del proceso de inrcrnacionali7.aci6 n 
del peso, consriruycn pasos muy irnporrames para cl 
desarrollo financicro del pais y cI crecimiemo. 

rv.5.2. Refomw (r/ Mercado de Capitates 
Para facil itar eI fina nciamicnro de Ia invcrsi6n , cl 
Gobierno a im plcrnenrado imporrantes rcformas al 
funcionamienro de los mercados de capirales con el 
objerivo dc profu ncliz:lrlos. eno cs, :ltunenrar cl volll
men [ofal rr .. lllsado; hacerlos mas liquido, es decir. 
asegurar que en IOdo momento cuando alguicn 
quiere vender (comp",r) exisran compraclorcs (vende
dores) a precios razonables; haccrlos mas transpa
rCllles, es decir, que se co nozca los co mpradorcs y 
vcndedores, los montos rmnsaclos y los precios a los 
que se hacen las rransacciones; y hacerlos mas com
pctitivos, es decir, aumentar cl nlln1cro de oferentcs y 
demandantcs dispucstos a vcnder y comprar activos 
financieros. 

En este co ntcxto, se han aprobado en c1 Congreso dos 
cuerpos legales sabre csta materia y lin tcrcero se 
cncuenrra Illu)' ava nz.1do en su discusi6n en la 
C lmara de Diputados. EsfOs cambios se oriental1 a 
posicionar al pais cn un lugar privilegiado dentro de 
los paises emergentcs. 

EI primer p:ISO fue Ia aprobaci6n de la Ley de 
Gobierno Corporativo y Of en a Pll blica de Acciones, 
prom ulgada en Dicicmbre del 2000. Ena ley avanz6 
en la prolccci6n de los accionisras minoritarios, con cI 
fin de f.'lvorcccr Sl! partid paci6n en la propicdad de 
las ernpresas. En una economia como la chilena, con 
imporranrcs inversio nisras institudonales nacionales 
co mo los Fondos de Pcnsiones, fo ndos mutllOS y fon. 
dos de invcrsi6n, asi como exrranjeros, a traves de los 
fondos de in versi6 n de capital cxrranjero 0 direcra-
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mente a rraves de ADRs, resuha en ext rema nceesario 
un rr.Hamien(O cquitari vo de los aecion;stas minor;· 
rarios fre me :1 los eonrroladores de las sociedades. 

1~1 primera rcforma al Mercado de Capital es, pro
mulgada en eI 200 I. se gCStO con e1 prop6si to de 
aurneruar eI ahorro nacional, Illejorar fa eficiencia del 
mcrcado de capitaJcs y fortaleccr 101 compctencia entre 
[os parlicipa nres. asi como avanzar en cl desarrollo del 
financiarn iento a los proyecros de .inversion. La refor· 
mOl Ie dio mayor auronornia a los inversion islas insli
rucionales e insrilllcio nes <Iue administrall recu rsos de 
tcrceros, a cambio de una mayor responsabi lidad de 
su parre en la adminisrmcion de la cane .. \. En mate· 
ria rriburaria se avan7.O en la e1irninacion del impueslO 
a las ganancias de capital para las crnprcs..1S cuyas 
acciones se transan :lCrivamente en la Bolsa de Valores 
y aqucllas q ue acceden a Ia bolsa emergente; t'ambi en 
!ie modernizola legislacion para efectOs de perrnitir la 
vema cona!' . y las emisiones de efCCtOS de comercio. 
Respt.'Clo 011 ahorro previsional volunra rio, perrniri6 a 
los afiliados r(' l irar enos fondos :trHeS de pensionarsc. 
sujcro al respt.-ctivo pago de impuesros. Asimismo. se 
ampli6 el tipo de inSliHiciones <Jue ofrcccn eSle servi
cio, las cualcs pueden ser, ademas de las AFP. bancos. 
cOlllpafiias de segmos y adminisrradoras de fondos. 

Adiciona lmeme, se avanzo en la creaci6n de multi· 
fondos de pcnsioncs. que permiten a los afiliados al 
sistema acceder a disrintas cornbinacioncs de riesgo y 
relllabilidad dependiendo de sus prcferencias, a Ia vez 
que se am pl iaron los ifmit es de inversi6n en cI exte
rior para las AFPs. 

En Ia segllnda reforma al mcrcado de capitales, 
aClllalmellle en discusi6n en el Congreso, se propane 
una serie de inieiat ivas legales y normarivas que en Sll 

conjulllo pcrmitir:'in promover eI desarrollo de la 
ind usrria de capital de riesgo. disrninuir los COStOS de 
las operacioncs. mcjorar los regimencs de admi nis
traci6n de esas sociedades y perfeccionar los mecanis
mos de supervision . 

,. V.,.n'3 «>,,~ ..,. I.,. Ibm3 ~ un~ ol"'r:lcion cn 10 que d ofncm.,...,. com· 
p.(>mrtc ~ .,.nlr<l?' un ~Cli"o fin3nci("o (!u.,. no ,ie"e. ~n U"3 f«ha d~,e •• 
'nin.da • .-n un I,,~-.:io fi jado rn d xncruo. EJ qu .. '·end.-. cn declO. ~pucs
u que cn I~ fcdu cn <Jut" dd,., <"mrcg;>t d Xli\'O In pod rJ comp"" a un 
!"WO inf.,.rior del p:K1~do inicial"",mc en d (ompromiso d .. ,·cm •. E.·nos 
mK;lnismos f~ci l il~n d arbi" ... jr y rCilucc:n I. VOI'l il id~d ud !,,<-cio de los 
x l i,-m. 

En eSlc sentido . cI proyecro incluyc inccnrivos tribu
rarios, por 101 via de la exenci6 n del irnpueslO a las 
gan:mcias de las empresas de capital de ricsgo. es 
decir, a las ernprcsas dedieadas a invertir en nuevas 
empresas. Almismo tiempo, se facili ra la creaci6n de 
cste ripo de em presas. permiriendo la fo rmacion de 
sociedadcs de responsabil idad lirnirada par acciones. 
Ademas, se establecc un mccanisrno de fomenro a la 
industria de capi tal de riesgo, garanrizando Ia dellda 
cmitida por los fondos de inversi6n a Iraves de 
CORfO en conjuruo con cI Fonda Mu ltilateral de 
In versioncs (FOMIN) del Banco Inrcramerica no de 
Desarrollo. 

Por OIro lado. el proyeclO propone una serie de modi 
fi cacio ncs a las lcycs del mercado de capi(alcs lIevan. 
do los estandares de operaci6n a nivclcs imerna
cionales, aurnentando 101 transparcncia y compclCncia. 
10 eual pcrmitid comar con un Illercado de capitales 
sano. creible y s61 ido. Adicionalmenrc, para mejorar 
Ia seguridad de los inversion isras se propone quc los 
tinLlos cn los eualcs sc invierren los recursos eSlcn eus
todiados por una cntidad de deposiro de valores. EI 
proyeclO de ley fue presenrado en eI Illes de jlln io :II 
Congreso y ya se encuenrra avanzada Sll Iramilacion. 
-I:llnbicn se :munci6 cI pronto e/lVrO del proyccro de 
ley sobre Ahorro Previsional Volunrario Colectivo 
(APVC). quc perfecciona cI actual Ahorro Previsional 
Volunrario (APV), por Ia via de OIorgar incemivos 
u ibutarios a las cmpresas, para <Iue incorporcn traba
jadores de menores ingresos a los mccaniSIllOS de 
ahorro voluntario. AI misrno tiempo. eSle esqucma 
lomado de los Illodelos 40 I k de EE.UU .• fona lece los 
mccanismos de co mpetencia para quc otros oferentcs 
de planes de ahorro panicipcn en esle mercado. 

rv.5.3. GISO Illverlink 
En eI primer trimcstre de este ano, esrall6 un csdn
dalo fi nanciero rras conocerse la sllslracci6n por pane 
de operadores del grupo financiero Inverlink de va
lorcs fi nancieros pcrteneciemcs a COltFO por un 
monro cercano a US$ 105 millones. L.1 mcncionada 
pcrdida de documelllos se lJev6 a cabo a Iraves de lIna 
scrie de operacio nes ilicitas. 10 qu e llev6 a la 
Vicepresidencia Ejeculiva de CQltFO a solicirar a los 
tribunales de jllsticia una ordcn de incamacion de 
wdos los docu rnentos que Ic h;lbian sido sustraidos, la 



que fue rapidamclltc acogida. Como consccuencia no 
buscada ni descada, se gener6 tina ola de desco nfian
za respeclO del abanico de documelHos stljelOs a 
incautaci6n y ademas se produjo un cuestionarnienro 
del mecanismo de endoso de drulos, 10 que inicial
mente paraliz6 las transacciones en el mereldo sccun
dario de dep6si lOs bancarios y gener6 una mayor 
demanda po r liquidcr. 

Una vcr identificados los tenedores de doculllenlOs, 
se conslar6 que gra n pane de estos documentos se 
encolllraban en fondos mumos, 10 que gener6 una 
presi6n de pane de los lenedores de ctloras por 
resc.1tar las mismas. Asi, en eI transcurso de s610 una 
semana, eI parrimonio de esras inSlituciones se rcdu
jo en un 35%. Esws recursos fueron lrasladados a su 
vcr, en su gran mayoria, a los bancos en la forma de 
dep6siIOs a la vista y dep6sims a plazo. 

L1 rapida acci6n del Gobierno, cn conjumo con el 
sccror bancario, permiri6 mcdiantc un acuerdo el)frC 
las partes, liberar las transaccio lles de los documcn[Qs 
incautados, 10 que ayud6 a recuperar gradualmell te la 
liquidC7. y confi:mza en el mercado de renla fija . Esta 
mayor COnManz.1 incemiv6, semanas mas tarde, a que 
los inversionisras invirtieran nuevamell1e en ctlOf"as de 
fondos mumos, reviniendo la caida en cI parrimonio 
de esras instituciones. 

Esfe episodio rrajo a b luz cienas debi lidades en las 
arribuciones de las superinrendencias del area 
financiera para enfremar simaciones de crisis. Uno de 
los elememos que facili l6 la susrracci6n de los docu
memos por parte de Inverlink fuc que los instrumen
lOS financicros habian sido emifidos en formaro flsi 
co. Esta es una practica en IOral desuso en merc:ados 
desarrollados, justamemc por 1emas de seguridad. 
Desde esta perspeCliva, se hi7.0 pateme la necesidad de 
elevar los cst:indarcs de operaci6n en el merodo de 
valores, incluyendo la migraci6n de todas las opera
ciones de alto valor a un ambient e con menores ries
gos operativos, con valores inmovilizados y transfc
rencias electr6nicas en lugar de lraspasos y endosos 
manuales. 

/V5.4. /me1'llnciolUt/izncioll del peso 
La apenura de la cuenta de capimles es un requisito 
indispensable para la integraci6n flnanciera . Sin 
embargo. el aprovechamiellto total de los beneflcios 
de cs.1 imcgraci61l para una economia emergente pasa 
por desarrollar un mercado de renea fiia profundo. de 
manera tal que los inversionisms nacionales puedan 
financiar sus proyecros de inversi6n en la moneda que 
mejor se ajusle al perfil de mOllcdas de sus ingrcsos. 

Lograr que los grandcs proyecros de inversi6n domcs
ticos. especialmentc en secrores que no exporfan , 
consigan financiamienlO en pesos es un objetivo 
deseable. Para aUlllemar los recursos disponibles es 
conve ni ente que los inversionisras extranjeros 
aelquieran CS10S instrumcntos en pesos. Durante este 
gobierno se han hecho grandes avances para lograr 
es te objerivo, por Ia via ele la completa liberali7 .. 1ci6n 
de la cuenta de capit"ales. la eliminaci6n del impuesto 
a las ganancias de capital para inversionisras instiru
cion:lles cxtr:lnjeros que inviencn en rcma fij:l y la 
reducci6n de la tramiraci6n para que aquellos que 
decidan insralarse cn Chile con eI fin de operar en el 
mercado de renm fija y rema variable. EI Banco 
Cenrral ha avanzado cOllsiderablemcnre en la emisi6n 
de papeles denominados en pesos - nOl11ina
lizaci6n- y en eI establecimienro de emisiones 
"anda" a dClenninados periodos que favorecen la li
quidcl. y la profundidad del mercado. 

La recieme aprobaci6n por parte del Congreso de Ia 
ley que perm ire la emisi6n de deuda pllblica par 
medios eicctr6nicos en vcz de doculllentos fisicos 
inmalcriales -conocida como desmalerializaci6n-, 
permilid que eI fi sco proflilld ice cl mercado de rem:1 
fija en pesos y en UF. Sc espera que eSlo incentive a 
inversion isras extranjeros a participar de esras em i
siones de dcuda publica , generando :lsi una mayor 
compelcncia. Se espera rambicn que est;! mayor li
qUi<i C""l incenrive lin mayor desarrollo dc instrumen
res de cobenura de riesgos. 



v. MIRANDO HAClA EL FUTURO 

C hile ha sido capaz de creeer a r:lsas accleradas por 
mas de una dccada gracias a una cco nomia orienmda 
al mercado, una cstratcgi3 de apcrtur.l int ernacional, 
lIna instirucionalidad consolidada y una macro
economia ordenada. La vcnraja compeliri va de Chi le 
ha sido exporrar produclOs intensivos en recursos na
rurales, compiriendo principalmclHc a naves de 
menores costas. 

Si n embargo, desde haec algun l icm po vicllc n 
surgiendo algunas luces de aiCTm que correspolldc 
cvaluar. EslUdios recientes ind ican que los paises 
intensivos en rcClirsoS naturales ricndcl1 a Cfeeer 
menos en cI largo plaw que aqucllos que se desarro
Han tccnol6gicamcnrc, a menos que fonalezcan SU .~ 

vClllajas en dichos recursos a naves de l:a illl1ovaci6n. 
Adcmas, 13 cvidcncia intcrnacional mllcstra adcmas 
que en cste grupo de paises, emre los que se cuenca 
Chile. aquel los que han innovado mas y capacirado 
mejor a su poblaci6n, han experimemado mayorcs 
incrementos en producrividad y mayo res niveles de 
desarrollo en cl largo plaw. 

A Sll vez, las (codas modernas de crecimiemo posru· 
Ian q ue la forma mas cfcctiva de crecer en eI largo 
pla7.0 es a traVes del cambio tecnol6gico y la in no· 
vacion. En eSfC scntido. la aplicaci6n de nuevo 
conocim iento a los mecanismos de produccion y la 
mejora y crcaci6n de nuevos prod ucros. son Ia forma 
mas virruosa de incrementar Ia producti vidad y eI 
crecimiento en ellargo pla7.0. 

En la prcsente secci6n se reali7A1 una amllisis de la 
situacion de 1a innovaci6n tecnol6gi ca y de la ed u· 
caci6n en C hile. areas c1aves que d pais debe desa
rrollar para incrememar su capacidad de crecimicmo 
en eI largo plazo. 
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V.I Diagnos tico de la Estracegia de 
Desarrollo Chilena: Exitos. Fonalezas 
y Limitanres 

C hile ha navegado por las ag1l3S de un desarrol lo 
econ6m ico cx itoso desde mediados de la dCcada de 
los 80s hasra d presente, siendo los resultados akan
zados en este pcrfodo objero de reconocimiento y 
esrudio. En Ull cono lapso eI pais ha sido capaz de 
c rece r ace1crad ameme, con ulla politica macro
eco n6mica cstable y una crecicnre paz social , todo 10 
cllal ha permitido aumenrar eI ingreso por habitante 
de USS 1.500 a US$ 4.500, y disrninuir la pobrC"la de 
40% a un 20% de Ia poblaci6n (vcr GrMico N° V.I.I 
y Gr:ifico N° V. I.2). 

G rafico N ° V. I . I 
Ingreso por I-Iabirame 

USSI'I'C 

1 98~ 3.240 
1988 4.410 

'99' 5.140 
'994 6.630 
1997 8300 
200' 9.1?O 

Aum~mo Ingn:w 2.811CCcs 
Cree. prornnlio 6.7% 

(I) 1986 

USS corric:mcs 

1..0$43 (I) 
1.%4 
1.758 
j .874 
~.SI9 
4.279 

,=~ 
7,5% 

Fuente: &n(o Ccmr:al y Il:moo Mundi;al. 

Gr:ifico N ° V. 1.2 
Avances en PobrC'la 
% pobladon IOtal 

1987 ",. .994 
'994 

"" 1998 
2000 

Fuent~: Midcpl:an. 

45,1 
38.6 
32,6 
27.5 
23.2 
21.7 
20,6 

17.4 
12.9 
8.' 
7.6 
'.8 
'.6 
'.7 

La cstrategia base para eI crecimicnto ha consisrido en 
la oricntaci6 n de la c,1 pacidad productiva hacia las 
cxportaciones. abricndo las (romeras eco n6rnicas, 
fomcnrando la cornpcrencia y un:l asignaci6n cfi 
c ien re de rccursos a lr.lVes de mccanismos de merca
do y de Ia crcaci6n de reglas econ6micas daras y pare
jas. Ello ha posibilitado que el sector transable se haya 
lransformado en cI principal motor de crecimiento y 
aumento de prodllclividad. 



En anos recientes el gobierno ha profundi7A1do la 
:lpermra exrerna de la economfa - pOienciando Sll 
eapacid:ld exportadora- y Ia inversion extranjera a 
rraves de la suscripcion de tr:ltados de libre eornereio 
can sus principales socios camerciales, Ia firma y 
negociacion de diversos tratadas de doble tribuwcion 
y la creacion de una Icy de plataforma financiera, No 
obsTante que, en los (Lirimos cinco ailos sc obscrva un 
menor crecimiento debido a eallsas de orden ddico, 
estos esfuerzos rcafi rman la estra tcgia de integracion a 
los mercados mundiales, con la conviccion de que es 
cl mejor camino para Ull desarrollo mas :lcclerado y 
permanente. 

Sin embargo, :l pesar de los esfuerLOs y los logros 
ohrenidos, ]a c:lpacidad de erecer de la eeonomia 
chilena esd conclicionada por su cadcter de expo rta
dora de recursos nammles. En ('fectO, los principales 
producros que el pais produce: cobre, ccl ulosa, harina 
de pescado, madera, sal mon, vi nos, entre otros, son 
intensivos en (:sre tipo de recursos. Estos bienes ,son 
de bajo conrenido tecnologico y poco d ifercnciados, 
por 10 que esran mas sujetos a los vaivenes en los pre
cios intcrnacionales quc OTro tipo de bienes. La 
estrategia basica en este tipo de rnercados consisrc en 
comperir a (raVeS de menores costos lO . En algu nos 
mercados, ademas,]a capacidad de ereeer es limirada. 
dada la participacion de mercaclo que cI pais ya ,iene 
en ellos y que, adicionalrnenre, Ia demanda Olundial 
por matcrias pri mas crece mas Icnro en relaeio n :l 
orros bienes, existc una incipiente preocupacion por 
cI potencial que ricne Ia biorecnologia de debi li mr las 
vcnrajas eompetitivas en la produccion de productos 
basados en recursos naturales. 

Como 10 muestra eI Gdfieo N° V.l.3, las prineipales 
exponaciones han sido )' son materias primas 0 bicncs 
provenienres de reCUfSOS narumles. Si bien la p:mici
pacion de las manufaelliras ha ido en alimentO, la 
mayor parre de las exporraciones manufacturer:ls eor
responden a productos claborados en torno a estos 
recursos. Ello se puede aprecia r t'ambicn en cI por
ecntajc de las exponaciones de manufaclUTas que son 
de alta lecnologia (vcr Cuadro N° V.). )). 

I:.s ",dcm.:. sin cmh;ugo, 'luc much~s indu~u;;u h~11 tuli'Q'1o grJndcs 
invcrsiolld " ;l1nOVlciOIlCS '" IQ~ Ilruccws IlrOd\lC1i'·Q~. be.dOn yenme.· 
, ialiud"'n d" dich.» I'rodu"",. Ello ks h~ permi.ido rom!"";r ai.(>S:I· 
mcme con (ml'~ de .000 d ",undo. 

Gr:ifi co N° V.1.3 
Co mposicion de las Exportaciones Chilenas 
% cxporl:lcioncs IOIalc5 

1990 
'\b,~r;:as pri",u r ~grkol:as CQll1id;t 

'J% 24% 

200) 
M~lcn;u I',;m;u y ag,kolu , .... Co",oJ:, 

--~ 

Fucme: Uanco Cellu:al. 

Cuadro N° V.I. ! 
Exporraciones de Alta Tecnologia en Chile 

% de (xl>orrac;on., de u,""urac.urJS 
MiUono de USS 

Fuente: Banco ,,"Iundial. 

1990 2001 

4.8% 
47.8 

3.4% 
108.1 



Corroboran dicha preocupaci6n cstudios q ue l11 ues
tran q ue Illuchos paises abundarHes en recursos naru
rales rienden a rezagarse en reb ci6n a paises que se 
especializan en b producci6n de bien es de mayor 
valo r agrcgado - manuF..Cfuras. bienes de capital 0 

intensivos en (ccnologiaJ ' . Sin embargo , exist en fal11 -
bien paises abundantes en recursos naturales, como 
Canada, Finlandia. Suecia, Austra lia )' Nueva 
Zelanda , que han logrado desarro llarse en forma per
mancmc a pesar de dicha condici6n . Ello ha sido 
logrado a tr:wes de la innO\'aci6n y cI desarrollo tec
nol6gico en los secmres donde poseen ventajas COIll 

pelilivas, la aplicaci6n producriva de los ulrimos 
conocimienros disponibles - rnuchos provenienres 
del extranjero--, as! como la bllsqued a de nuevas 
areas de vcntaja cornpeririva. No se tram de fo rlar un 
patr6n de desarrollo y comercio distinto al que ha lIe
vado al pais:1 ser exiroso. sino de fonalecer y profun
dizar las ventajas que ya posee. 

V.2 Teoria y Evidencia de la Capacidad 
del Pais en Educacion e Innovacion 

La lireratu ra econ6mica recieme sabre cI crecimiento 
indica que cI cambia tecnol6gico es b mayor fuente 
de crecimienm en la prod uCfividad en cllargo plaza. 
En efecto, estudios sugieren que alrecledor de la mirad 
de las diferencias de ingreso por habi' :IIHe y creci" 
micnm entre paises se ex plica por diferencias en b 
Producrividad To ral de los Factores (PTF)Jl entre los 
paises. A sU VC'.l, cI crecim iento de Ia PTF esd gene
ralmcnte asociado al progreso recnol6gico. (Iue, a 
d iferencia del aumento en capital 0 rrabajo. no exhibe 
rendimiemos dccrecient es. Adem:ls, Ia incorporaci6n 
de nuevos conocirn ienros es barata en cI sentido que 
gran pane esra disponible en OIras partes del mundo. 

Vcr ~ o.-Ios Rn;UIlO>' N~~Ur.lku La I'.mnomb dd Con",inllt1110" EsfUdios 
dd Ibnco )l.lundi.J ",*,,,, Am&ia I~~ina y d uribe'. 2002: ~ N~u'r.>1 

Resource Ablll1d~n'" aud EOOllomic: Gruwlh". JdTn:y s...:1u y And...,.... 
Warner. [),xUnI""'O de li:oW.io N· 5398 NBER. 1')")5: -A SInIClUr.J 
An:..l}'$i. of Ooik·. lonS·Tcrm Gro..,h: !-IasIOI,),. t'r<»peru ~nd l>olic:r 
tmplicuoons". Gohi~nlo de Chile. I'my~IO thclupmcm $lr.Il'1!lcs in Ihe 
Con~c= or Nm,ru R=,nrcr Abund~nce and GloNt lou<'gr.uion: The ~ 
orChile. September 1m. (oon F. I~""jn y A. War"".). 

\h "\'('11y Do So"", Cou"rri<$ Produce So Much 1\,10'" OmJlUl (\or 

WotkC1 th~n Othcrs:-. Robcn HJJl y Ch~rl<$ Jones. QII,:",c.ty Journal "f 
Eoouon,ics 114(1 ) 1<)')9. PI" 83-116: -O!n~e or loom"), Labor 
1'rodlK'li,';cy Among Ath"'nccs Eoonomia. 1%3-1?8Z" David Dollar y 
Edw-~ rd Wolf. En Edw:tnl N. !:.om: l.,j .. TIle Eronomics (Jrt'rocltu;,ivicy. 2. 
1997'1'1" 39-48. 
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Sin em b:lrgo, Ia lircrarura agrega que para que los 
paises puedan in novar efecli"arneme deben poseer la 
ca pacidad de "aprender"' para as imila r nuevos 
conoci mielllos y crearlos inrern arnenre. Por 10 tamo. 
se requiere de un desarrollo sincroni i'A1do de capaci
dades de innovaci6n en conjlln lO con un desarrollo 
de capital humano, de forma de poder lIsa r efeCfiva y 
prod ucrivameme d nucvo conocimiemo en las :ireas 
donde eI pais licne vemajas" . 

V.2.1. Illvestigncioll J Desarrollo 
La forma mas tipica de med ir c1 esfuerl.O de inno
"aci6 n de un pa is es a rraves de SII gasto en 
lnvestigaci6n y Desarrollo (1 +0 ) por Ia capacidad de 
esra de generar crecimiento a rraves de la creaci6n de 
nuevo co noci micnto producrivo, siendo la variable 
clave para alcat17~1r un esrado de capacidades tec
nol6gicas avanzadas. 

Exisle amplia cv idcncia que justifica que los parses 
invicrtan en csta area dada Ia clevada renrabilidad 
social del gaslO en 1+0. Esra remabilidad es, ademis, 
slisiami va mcnte superior a la pri vada, 10 que jusrifi
c.u la eI apoyo pllbl ico a su financiamiento dado que 
Ia adrninistraci6 n y bllsqueda del conoci miemo 
adoleccn de suslami vas f.1l1as de mercado y coordi
naci6n quc inhibcn un nive! 6ptimo de in versi6n pri 
vada. 

Estimac ion es recientes indican que Ia renrabi lidad 
social de la I+D en EE.UU. supcra F.ici lmenre cl50% 
y conclu),en que di cha renrabilidad para Latino
america debiera seT al menos simila rl'. 

EI Cuadro N° V. 2. 1 presenta Ia cvoillci6n del gaslo en 
I+D como po rcen taje del PI B para C hile y algunas de 
las nacion es Iideres en innovaci6n en Ia actualidad. A 
la luz de 10 alii prescnrado, se dene que eI esfuerza en 
invenir en investigaci6n cs atln inci pienre. 

" Vcr 'Closing ~h~ G~p in I;"]uo,ion ~Ild lrchnology". &wdios del 
ibn(o M"nd,;ol sob", I~ti no:.m""ia y d c...ibe. 2003. 
.. Vcr ~R&D and Ixwl0l'nH.-m~. I). Lro~rn"'l y w. M~loncr, Office or 
ch.· Chief Eoonomill ror I ... , in Am~ria ,*ld th-c: c..riblx~n. World l~nk. 
W;bhing,on, D.C.. 1003. 



.",,,,,'". de Hacienda 

Cuadro N° V.2.t 
Inversio n en Innovaci6n: Cas to en InveStigacio n 
% ['IB 

1')')0 1995 1)'10 m:b =i(lll~ 

[nul 2.5'" 2.'" 4.4"" (200] ) 
5ucc;a 2,8% 3.5 .... 4.J% (2001) 
Bnlandi, 1,,)% 2.3% 3.4% (2000) 
EE.UU. V% 2,5% 2.8% (2002) 
Co.n I.'" 2.5'!4t 2.7~ (2000) 
Sil1S"!,ur .. d 1,2% 2. 1% (2001) 
Irian, 0.8% ] ,) % 1.2% (1999) 
ct;k .. d "'" O~ (2000) 

Fuente: OCOE. 

V.2.2. Composicioll y efectilliLInd de I+D 
Si bien la magnitud del gasto en 1+0 cs un indicador 
muy imponanre del esfucno innovador de los paises, 
quizis, :tun mas impon:m te, cs ]a forma en que se 
gasl3. Los paises lidercs han logrado que la mayor 
proporcion del gasto en I+D sea cjectnado y financia~ 
do por las propias cmpres3s. EsIO cs fundamental, ya 
que riendc a ascgurar quc cl gasto en dicha inno
vaeion sea productivamClHc pcnincnrc y tenga cfecros 
econ6micos realcs. En b gran mayoria de los paises 
innovadores mas del 60% del gasto es ejecUfaclo por 
las cmpresas. En Chile esta cifra es de alrededor del 
15%. EI gobierno y las universidadcs realizan por 
ramo el85% del gasto en 1+0 (vcr Cuadra N° V.2.2). 

Cuadro N° V.2.2 
Distribucion de la Ejecucio n del GaslO en I+D 

I"," I 'J'JO 

['riv. e .... Ulliv I'riv. G.b. Un;v 

[~l1Id 55.7% 10.8% 26.6% 58.7% 9.9% 25.6% 
SI.l«i~ 68,5% 4.1% 27.4% 74.3'ti1 3.7% 21,9% 
Fin bl.lldi~ 62.6% 18.~ 18.7% 63.2'*> 16.7'Ib 1'J,5'1b 
EE.UU. 72.0% 9.8% 14.4% 71.8% 9,4% 15.2~ 
Corc~ .. d .. d "' 7J.7% 17,(l% 8.2% 
Si lll?£.l.lr .. , "d "" 64.5% 8.1'Ib 27.4% 
lrI~n 00.'" 14."'" 23.S,*, 70.0% 9 ..... 20,4% 
N. Zd~lldl~ ~8.:2% 44.6~ E:9% i ~O% 4U'"i ~-'-~ Chilt .. d nd I1d lid nd ud 

Dam n,h «<oelllc 

I'I;v. Gob. Un;v 

bl1ld 70.~ 6."'" 18.4% 
SuC(;l 75. 1% 3.4% 21.4"" 
l' i "I~l1di a 70,,)% 10.6% 17,')% 
EE. UU. 72."'" 7,5% 14 .<)<\;0 
u.~. 74, 1% IJ.3% II .J% 
SinVJur 63.J% 13.2% 23.6q." 
IfL." a 72.9% 5."" 21.2% 
N ul~ndi~ 29.7%. ~.()% J4 .~~ 
Oiifto l'f.o-fi 85.0 

Fucm~: OCDE. 

Adicionalmenre, eI ercero productivo del gaslo se 
incrementa cuando cste se orieJ1la hacia in vesrigaci6n 
aplicada 0 desarrollo experimental. La investigaci6n y 
desarrollo aplicada es mayorirariamenlc realizada en 
las cmpresas. Su produClividad cs mas da ra debido a 
que esfaS la reali1..1n en su propio beneficio. La inves
tigaci6n b:isica, pOl" su parte, requieTe gcnera lmente 
de financiamienlO piiblico debido a la baja apropia
bilidad de sus resulTados, a los e!evados efectos de 
propagaci6n que posee, y a que Ticne efecTos produc
rivos muy di[uidos. Es justamemc en investigacion 
aplicada clonde cl pals l11ueStra debilidades en com
paraci6n a los palses mas exitosos. En cfectQ, Corea y 
EE.UU. dcstina tl s610 d 15% del gasw en I+D a 
invesligaci6n basica, ell tanto C hile alin destina la 
mirad de Sli esfuerlO de I+D a cste ripo in vestigaci6n 
(vcr Cuadro N° V.2.3). 

Cuadra N° Y.2.3 
1nveSl' igaci6n Basica 
% de I.D 

1991 199' 
S,,<X;~ 20.0% 
EE.UU. 16.9% 15.9% 
Co= 12.5% 
SinVj'ur 14 .6% 
IrI." ~ 10.5% 
N_7.d.ndi. 
Arf:~nllll. 28.6% 
Oiile '57,5'1& 56:6'6""" 

1997 19')9 2001 -02 

17. 1% 19.3% 21.4% 
1J.3% 14.0% 
13.1% 1J.8% 15.2% 

20.2% 
25,8% 25.8% 29.2% 
56.O'!f. 55".~ ='" 

FU( lIu:: OeDE y Red Ilxro;J.rn('riall3 de Indiadores de Cielld. 
yTa:;1I01ogi3 (RICyT). 

Otr.! variable que permile dar sena les de la inrcnsidad 
y procluclivi(bd de la acri vidad innovariva de un pais 
es Ia prodllccion de parcmes. Elias son un bucn indi
cador de la producci6n de nuev:ls aplicaciones rec
nol6gicas. Co mo se observa en cl Cuadro N° V.2A, cl 
pais pr3c(icamenre no genera palemes. Esle resulrado 
podria obedccer, entre otras cosas, a un bajo interes 
de las emprcsas por I+D. observado en los cuadros 
ameriorcs. EsIO Tam bien se rclaciona con Ia fulra de 
inccntivos exisl'emes a nivcluniversitario. En muchas 
universidades no liene valor pam un invcsrigador cI 
genera r una invcnci6n y regisrrarla a [raVeS de una 
parcnte. 



Cuadro N° Y. 2.4 
Patenles en USA 
Por mill6n de habit antes 

II"UU. 
S\ll"Cj~ 
Finl~ndi~ 
IsrJd 
Co~ 
Sins' pur 
Irbnda 
N. 7..d~ndi~ 
Cliile 

D~IO rna. rrcic",~ 

Pri". 

330 
195 
180 
153 
70 
61 

" " T 

Fuente: OCDE (2002). 

Es tadisricas I'ccicnres muestran , "demas, que las 
cmprcsas en C hi le casi no emplean ciemificos: s610 cl 
6% de los invcstigadorcs que rrabajan ell 1+0 10 hace 
en empresas·'. 

En resumen, Ia informaci6n d isponi ble senala que cl 
gaslO que se realiza en el p:lis en innovaci6n tendrla 
un menor efecto en la producrividad que en los pal
ses !ideres. Asirnismo, se observa que cl sector privado 
aun panicipa insuficielHemenre en los csfuerlOs de 
in novad6n , en lugar de seT cI principal promotor. 

V.2.3. IncelJt:ivos y npoyo n /n I+D privndn 
Lo gran mayoda de los paiscs que ha cstablecido 
polfticas defi nidas de innovaci6n han desarrollado 
meca nismos de in cenrivos :l la 1+0 privada, tal como 
se Ill uesrra en d Cuadro N° Y.2.5, busea ndo eorregir 
ex ternalidades y fomentar que las cmpresas realieen 
innovaci6n in(crnamenre. 

" En Finlandi. dio:h. d(u suI""'" d 30%. 

~6J 

• Estado de ta Hacienda Pubtica lOCI) 

Cuadro N° Y.2.5 
Inccmi vos Tributarios a 1+0 (1) 

SuCCI. 
I:inlalldi. 
EE.UU. 
Cort. 
Irl.nd~ 
N.7.,d.ndi. 
0i;T. 

M~!Odo dc 
Dcpu-ci;Kion d~ 

I. D Corri~m~ (2) 

Mbooo d~ 
lx-prcciaciOn dt 

I .D<kD.pi...l(3) 

"'" "d 
3 ~ilos 
20% 1-"d , 

I'rm';sionC$ 
hciA 

d~l.m~ (4) 

" 

" ,,' j . 1S .. nos 
,1 , 
" "d 

, d 

CrMilO 
Tribuwio 

B.w: p~r. c1 Cn'dico 
Trtbutuio (5) 

l_lI. lrldelC (6) I,,,, 
nlllguno nd 

nd IllI 
20% (ncrclllt'mal 

10"tJ..25% Illc,",,"'cmaJ 
,. 100'1\) ;1 

Jld nd 
nin):uno -rKI 

·0.015 
-0.009 
O,0G6 
0.082 
0.063 
~.!!..!....
·"d~ 

(1) "(1" sc refiere II in fOT l11aci6n no conduyc l1tc: "nd" se fdicTc a 
inrorl11~ci6n inexistentc. 
(2) I.D Corrient c·: gaStOS corricmes de I. D. {~Ies como 5uddo$ 
de cicmLficos. 
(3) \. D de Cal, ilaJ: g~~los de ClIpilal en I. D. [":l Ies como ~uipo 
y roillcios. 
(4) [' ro\"ision: locrCodo en cl que: $C puedt oc:upar d cr«ii lO en d 
futuro. 
(5) l.:o. base incTcmclllal implic:! que d crMito $C .:tplica sabre: d 
incremerno del g:mo por sobre un deno nive!. 
(6) Mi,le d acscllcnto , ributar;o por un d6b r de in\"crsi6n en 
I&D. 
Fucntc: OCDE. STI Scoreboard 200 1: Park. Walter, 
"Instinuioru and Inccmi,·o for R& D : lmplic:n ions for LA.C. 
Countries" DocU!l1CIUO preral1ldo pal'll d rcporte ccmr::ol de 
I..:uinoamirio. y d Caribt- ,ie n.1nco Mundi .. !. 2002. 

Si bien mllchos paises (ienen meea nismos [ribmarios 
para inccnrivar Ia inves(igaci6n y des.urollo por parte 
de las empresas, b evidencia respeeto a su efeeto no es 
co nel l/yente. Por ejernplo, Finla ndia haec algunos 
aftos decidi6 abandonar los incenrivos tributarios y 
conecntra rse en cI cofin:lIlciamielllo de acri,·idadcs de 
1+0 . 

L1 evideneia, si bien ram poco cs categ6riC!, cs favo
rable a sislemas dc eofi n:meiamienro por parte del 
Estado 0 ;'rnalehing grams" y siSlemas de apoyo 
financiero. C hile no posec mceanismos de cxcncioncs 
tribu(arias a 1:1 1+0 , si bien dcsrina recursos a eofi 
nancia r actividades innova tl vas de I:ts emprcsas a 
(raves del Fondo Nacional de Desarrollo Tecnol6gico 
y Productivo (Fonlec) y del Fondo de Desarrollo e 
Innovad6n (FOI). EsIOS fondos han sido bien evailla-



dos en su funcionamicmo y resultado y pcrmiten 
cxplicaT, en pane, cl alZ:1 en la proporci6n de la inves
rigaci6n aplicada en cI pais. 

V.2.4. Cnpncidnd de nprelldiZllje 
para illIJQIJm: 

Finalmenre. la lirer.uura econ6 mica indica que para 
que un pais pueda innovar efecrivamclll e debe poseer 
las capacidades rcqueridas. Debe existir coordinaci6n 
cnrre la capacidad dc c:tpi[al humano para adqui rir y 
procesar conocimielHOs y la Ul ilizaci6n productiva de 
los mismos. 

Si bicn cI pais ha invenido cuanriosos reClirsos en esra 
area a (raves de la reforma ed ucacional. se encllCntra 
mu)' rez.1gado. induso para Sli nivel de ingreso por 
habitalHe, en la calidad de la cducaci6n que provecl'. 
Asi 10 muestra cI C uadro N° V.2.G Y 10 delllLLestran 
los testS in ternacionales en los que ha participado. 
Pcrsistcn ademas daras insuficicncias en cI dominio 
del idio ma ingles y en la inforrnaci6n respeclO a las 
capacidades que su fuerla laboral posee (ccrrifi· 
caci6n). 

Cuadro N° Y.2.6 
Indicado res de Calidad de la Educaci6n 

5ur<.:ia 
Finland;~ 

EE.UU. 
Corea 
Sing;l£.nr 
Irian 
N,'lI.. 7..c1;mdia 

Chile 

"" de I~ l'oblaci6n 
(2S..64 ailos) con 

Educaci6n 
·I"rc;~n~ 

(Un;". II OJr.I) 

L')')') 

'''' .U% ,,% ,,% 
" 21'1i> " .. 

1'\.8 

Pobl~ci6n AI>m de 
Ahan\Cnle &c"luiWd 

("""I'",e""" en 
c1 nt~nej" de 
m("n".don 

"" 
" 11.4 

"'" 10.1 

" ,,' 
"d 10,s ,,' 8.' 

"" ,,' 
'''' II.S 

'" 7.9 

Fucmc: OCDE. Banco Mundia!. I.o~ datos par./. Chile fueron 
s;:l.c:ulos de Brunner. Jose Jo~quin. ~Chi lc: Informe e fndice soble 
G.pacidad TccnoI6giCll~. Unil'ersidad Adolfo Ib.ilie-L. 200 I. 

VCI -Closing Gaps ,n Edoc~lion lnd l«h""logy". &noo Mundial. 
2003. 

V.2.5. Ranking! de compelitividati 
En base a los antecedentes prcsenrados no es raro 
observar <llIe C hile lll ucstrc lIna dcbilidad persisrente 
en estas areas en los indices de compctiti viclad. y que 
esta sea una de b s camas que d pais no se encuenrre 
en Iligares de mayor va nguardia. 

En d C uadro N° V2.7 se observa el fndice del 
Conocimien to claborado eI 2002 por eI World Bank 
Insti tutc, donde se puede conSlat'ar que Chile esd 
rezagaclo, inc1 uso a nivc1 Illundial , en 1emas como 
Invcrsi6n en I+D como proporci6n del PIB. gasro ell 
I+D por parte del SCCIQT privado. patenres en EE.UU. 
disponibilidad de capiraJ de riesgo. resultados en 
matCm:lticas y cicncias (TIMMS). rnatricula de edll
caci6n (erciaria. emre otros. 

Cuadro N° Y.2.7 
C hile en eI fnd ice de Conoci micll to 2002 
Perccn dl resl:>ec1O do' 99 paisc5 

Area 

Solidttdc los b:onros 
RtguL:.ci6n mU.:lru m51UuOones financietU 
CrecimicnlO <)().')9 

Emomo «:glllalO.;" 
[ .. dice d~ d"""rroll" human" 
E Govc:rnmcnI 
EMahilidad I'0l;,ica 
~ino dd derrch" 
Comrol de b rorru~ion 

Ochilidad"S 

F.JIps ah~ lten%ps manuracl",..,ras 
1':l.Icmes USA I ntmon 
Callo c .. [, IJ % Ingrao 87·')7 
Gasto l',iblico en cdnaoci6n/l' III 
Mal t.n:hicas 8° basicn 
Cas,,, cn 1.0 '*' gaSH) p,i ,-.«Io 
Malrkula Icrcia ria 
Technology ~mcm indn 
1\hnkub Icrduia cicnciAs c ingcnieri. 
[ntcrnet 1\"51,/LO.000 
lIuro<;:~ia I'~r~ SIan "lIS 

Fuellle: Ihnoo Mundial. 

Ihcemil 

" " " 82 
82 
7? 
77 
n 

" 
I'crctmil 

7 

" " J4 
36 

" " " 46 
46 

" 



En d Informe de Comper ili vidad 2003 del IMD, 
Chile aparece en el luga r 15 de 29 naciones con 
menos de 20 millones de habirames - Finlandia 
aparece en d primer lugar, Suecia en el sex to e Irlanda 
en el undeci mo. Tal como se IlHleSlra ell e1 Cuadro 
N° V.2.8 , d pais ocupa los ullirnos lugares en ed u
caci6n - alurnnos por profesor, confianza del profe
sorado, competencia en habilidades de lecrura- y en 
inllovaci6n - por baja actividad en 1+0. 

Cuadra N° Y.2.8 
Ch ile en eI Info rme de Co rnperirividad 
Lug;lres respeclO a 29 paises de menos de 20 rni ll one~ de habi

tantes 

lnfb, ion a,mroladJ' C0510 de ,-ida 
Marco p~r:I nesocios 
I'inan= ]' "blicas 
]'olft iC'A FisaJ 
Mercado Lal>onl 
Actimdn y Valores 

['",Jllct;,,;.:bd [ .... lIor:.] por hor~ 
J I1 f"'(5t mCiura Tocnol6gica 
I nrr~"'mtC(un Cic ntffk~ 
Ed'lc~ci6n 

2 
J 
8 
7 
6 
3 

26 

" 27 
28 

Fucn!C: lmeullt;onal Institute ror Managmcm DCl'dopmcm 
(l i\W). 

EI mal desempeno de cstos indicadores contrasta can 
los resultados en areas donde Chi le deslaca. como efi
ciencia gubern amenral, eficiencia en los negocios, y 
desempeilo econ6mico elUre orros. donde d pais se 
encuemra al nivcl de naciones mas desarroll:tdas. 

Y.3 Inicia ri vas y Avances de 
Chile en eI rema 

Can el objero de superar los rC'lagos anali7.ados en la 
secci6n precedeme, y sobre la base de la expericncia 
de orros paises (vcr Recuadro N° V.3.1), el Gobierno 
a irnpulsado varias iniciativas que merecen ser men
cionadas. 

En primer lugar, cabe deslacar cI esfuerw significari
vo por im pul sar hts nuevas tecnologias de informa
cion y cornunicaci6n (NTICs), modernizando e 
informarizando pauhtrinamenre las disrintas areas del 
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Esrado. Con ella, el Esrado se l'fansforma en un 
impulsor de fa informatizaci6n del sectOr privado, 
principalmclHc a traves del 51 [ y del Registro Civil. 
Adend.s, reciellTcmentc cl Gobierno nombr6 un C IO 
para las NT ICs en cI secror pllblieo, para liderar el 
proceso y su coordinaci6n con el seC[Qr privado. Se 
debe mencionar por lllrimo, la entrada en fun 
cionamiento de ht Factura Electr6nica y el siSTema de 
Chile Compras como dos imporrames pasos que 
incremernaran Ia efieiencia de fa cconomia, Ia com pe
tencia y la inrormaci6n para las empresas. 

Complemen rariament c, Fundaci6n Chile ororgad 
par primera vez en L1[inoamerica una Liceneia 
Digital Imernacional, que permitira ce rrificar el 
conocirn ierno de uso de un co rnputador personal y 
sus aplicaciones. 

En el arca de innovaci6n, ht principal insrilUci6n que 
apoya el proceso de invesligaci6n y desarrollo al sec
tOr privado es CORFO. A naves de fondos como el 
FONTEC Y FDI, los que complememados con 
FONDEF y FONDECYT son los principaJes insrfll
memos de apoyo pllblico al area. 

A su vez, el Ministerio de Educac i6n, a traves del 
proyecto "Enlaces", que busca aprovechar las poren
cialidacles de las NTICs para la educaci6n, conectan
do e ill1egrando las escuelas publicas del pais a (raVeS 
de Internet, porenciando aSI las ca pacidades de apren
dizaje a u aves de la informatica. En segundo lugar, ha 
daborado un prograrna de capaciraci6n permanente. 
"Ch ile Cali fica", con el apoyo del Banco Mundial. 
Finalmente dos proyectos pert inentes al tema son la 
Agenda de Alfubetizaci6n Digital y el dominio del 
idioma ingles COIllO requisi to b,isico de educaci6n en 
los colcgios. 

A ]a luz de !a experiencia inrernacional, esros esfuer-
1:05 requieren, sin emb:trgo, un mayor gr:tdo de coor
dinaci6n. Exisren imporranres trasbpcs in stitu
cionaJes y de rondos, esfucrLOs fragmentados y rccur
sos arados a insti mciones. gcnedndose incentivos no 
deseados. Es necesario adem:is redcfinir los respon
sables de las difcreru es arcas del sistcma nacional de 
inno\'aci6n chileno, promoviendo lin cnfoque q ue 
englobe}' coordine las difererucs responsabilidades. 



. """,,,., de Hacienda 

Recuadro ND V.3.t: Experiencias de paises 

innovadores y Iceciones para Ch ile 
Analizar que han hecho los parses considerados "ex i
rosos" en materia de innovaci6n pennirc dcriv:lr Jee
ciones para Chile. EStos parses han sido reconocidos 
por su c recimiento cspectacular en los Lihimos alios 0 

por habeT lransformado su cslrucrura producliva ci
pidamcnte, gencrando cspacios de crccimiclHo en 
nuevas areas Iigadas mayorirariamenre a la r('cnologfa. 
Irlanda exhibe un crccimiento de 7.2% promcdio en 
los li ltimos doce 3ilOS; Finlandi:! crecio a tasas ecr
canas al 5% en Ia dCC.1(/a de los 90 -31r35 para un 
pars de un ingrcso por habitante similar a1 de 
EE.UU.-; Corea ha c retido a tasas ccrcanas 31 6% 

por mas de una Mada; en tamo que Nueva Zcla nda 
y Suecia han [enida crecimiclHos algo menores. 

Si bien exinen diversas explicaciones para eI desem
peno eco n6mico de Finlandia, Corea, Irlanda, 
Singapur, Israel, Suecia, Nueva Zelanda y Auslralia. 
una caracledstica comu n a wdos ellos es que han rea
lizado esfuer.lOs consisremcs por dcsarrollar su sis
tema nacional de innovaci6n como forma de sustcn

tar sus vencajas com petitivas. Con una aCliva panici
paci6n de los gobiernos han buscado anicular y 
fomemar Ia innovaci6n producriva y mejorar la cali
dad de la educaci6n. Han buscado ademis que sea cl 
sector privado cl moror y beneficia rio final del sis
tema, apoyando cI desarrollo de su capacidad rec
nol6gica e innovativa. 

De eSle gru po de parses. algunas experiencias son 
espccialmcnre alingcntes a Ch ile, debido a que son 

naciones cuya principal base productiva )' expormdo
ra son sus abu ndanlcs recursos naturales. No obslante 
dicha cond ici6n, esos paf.~cs fucron capaces de for
taleccr y extender su veJ\laja, innovando yampliando 
Iccnol6gicamenlc dichas areas, de forma ral quc, 
l1lanteniendo a1 sector de recursos naturales como 
uno de los pilares de la economia , han desa rrollado 
venrajas en torno a servicios, lecnologia y nuevos 
nichos asociados a b exploraci6n de dichos recursos. 

EI caso mas emblem:hico cs Finlandia y. en p:micular, 
de Nokia. DediGida por muchos afios al rllbro fores
ral, Itansform6 eSla venraja competitiva hacia eI sec
tor tecno[6gico y hoy es IIder mundial en Ielefo nfa 

cd ular. Cabe senalar qlle la politica [ecnol6gica de 

Finlandia provino de una decisi6n mancomunada, 
que involucr6 a gran pan e de [a sociedad de dicho 

pals en un esfuen.o nacional para darle un impulso a 
Ia innovaci6n, b lecnologfa y ]a ciencia. 

Australia const iruye otro buen ejemplo para analizar. 
5 iendo hist6rica rneIHc un pais minero, hoy cxporra 
mas servicios y ((.'enolog/a a.sociada a la minerfa que 
recursos nllneros. 

Tanto Australia co mo Finl :md ia han apoyado la 111 110-

vaci6n en areas con vCllIajas competitivas, buscando 

integrar conoci mientos y capacidades en cI s(:ctor 
econ6mico exiloso -enfoque de "Clusters". Ello, 
ralllo a [raves del apoyo publico como a [ravCs de la 

busqueda de cooperaci6n enrre empresas y ent re un i
vcrsidades y em presas. 

De esra forma , estos palses arnpliaron su potencial de 

creci miento innovando y creando nuevas capacidades 
en torno a los seclOres que ya eran sido cx itosos por 
mllcho riernpo. 

La experiencia de OIro gru po de paises, como Corea, 
Singapur, Israel e Irlanda, cs intcresante de ser ana
lizada porque fuero n nacioncs que partieron de una 
base de desarrollo - PIB por habiranre, nive! educa
cional, recursos a innovaci6n- si milar a la de C hile, 
pero en poco ciempo fue ro n capaces de dar un saito 
rccnol6gico y ed ucativo sllsmnrivo, posibililando lin 

desarrollo ace!crado en poco riempo. 

Irlanda, por ejemplo, en cono riempo dio un saI to 
giga n[esco de desarrollo medialHe un acuerdo 
nacional -"Social Partnership" - que involucr6 a 

gobierno. emprcsarios y trabajadores-, se hicicron 
reformas macroecon6micas. fi scales y acuerdos labo

rales que perrnilieron m:lIlrcncr bajos los cosros !abo
rales. E.sto, en conjullto con una polltiea rriburaria 
que incemiv6 fuerlcmcnre la inversi6n eXfranjera, un 
eapiral humano de buen nivcl y la perrenencia a la 
Uni6n Europea, ha gCtlcrado un crccirnienlO a casas 
elevadas, sobre Ia base de Ia exporraci6n de servicios y 
a la inversi6n exrrnnjera . 
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VA Conclusiones 

Uno de los desaflos fu ndamemales para el pals hacia 
eI fmuro es cerrar tanto las brcchas imernas como las 
que posee con cI reslo del Illundo en maleria de inno
vaci6n y capital humano. 

Asr como se aprecian brechas del pars con respecro a 
los considerados innovadores, las brechas internas de 
capacidades tecnol6gicas y lecn icas pucdcll ser aun 
mas prcocllpantes. Elias se observa n enrre las pocas 
elllprcsas -general mente [as mas grandes, mllchas 
veees Illultinacionales- que esd n al ramcnte tccnifi
cadas, y un poreenraje significativo de las elllpresas 
que no cllenta ni con los conocimientos ni recursos 
que Ie pe rm itan innovar 0 inco rporar nuevos 
conocilllienros en forma adccuada. Esto es impor
tante, talllO desde cl pUntO de vista del crecimiemo 
futuro como desde una perspectiva de cquidad. 

Para comenL1T a cerrar estas brcchas es Ilccesario, en 
primer lugar, que Ch ile se embarque en inccnrivar a 
que las empresas allmenten Sll "apelilo por innovar", 
fomenrando la investigaci6n aplicada y la adopci6n y 
adapraci6n de nuevas tccnologfas del exterior. Ello 
debe ir acompanado con un mayor desarrollo ell eI 
financiarnielHo de actividades de innovaci6n ---capi
tal de ri esgo, capi tal semilla-. In rernamenre es cru
cial rnasi fi ca r las nuevas recnologfas de informaci6n y 
co muni caci6n y allmenm r la d isponibilidad de infor
maci6n sobre nuevas tCcllologfas de (orma que las 
empresas, en especial las peq uenas y mediallas conoz
can nuevaS y distintas alternarivas para su produc
ci6n. 

En segundo termin~, un aumento en la capacidad de 
innovar del pafs sed diffcil de lograr efccrivamente si 
el capital humano en C hile no mejora en su calidad, 
permitiendo comar con las capacidades necesa rias 
para que cI pais incrememe su desarrollo tccnol6gico. 
Por d lo es ta mbicn larea principal y permanenre a 
futuro mejorar la calidad de ]a educacion, tanto 
sccundaria como terciaria -universitaria y recnica. 
Asimismo, se deben buscar los mecanismos para que 
eI sistema cducarivo se relacione en forma mas peni
nellie con eJ scctor productivo. Surgen enronces las 
mreas de aumenmr la canridad y caJidad de la infor-

maci6n disponible sobre [as ca pacidadcs de los rraba
jadores -para 10 cual los proycclOs de cenificaci6n 
de compctencias lahorales y de escandares de capaci
dades de mili7 .. 1ci6n de herramientas informaricas son 
pasos de gran relcvancia-, as{ como de la calidad de 
las insti rllciones de educacion. Ademas, se deben dar 
incentivos mas adecuados para mejorar la peninencia 
de la investigaci6n cientifica que se real iza en univer
sidades e instituloS, incremen r3ndo los lams y eJ 
inreres mutua entre esms cenrros y las empresas. 

EI desarrollo de csras <los areas no debe fona r a bus
car nuevos seelOfes ganadores en eJ ai re, sino que su 
principal tarea es fortalccer y desarrolla r aun mas [as 
areas donde sc puede competir efecrivameme con el 
reslO del mundo. En esras areas debe haber tanto un 
rol publico co mo privado de promover la asociarivi
dad y encadenarnienms para comperir. 

Mejorar cI dcsernpefio en innovaci6n y educaci6n es 
un desaflo no exemo de lIna gran complej idad y a la 
va de una gran urgencia. En panicular debido a ]a 

crcciellte compctencia derivada de los tratados de 
libre comercio, donde la calidad de los produelOs y la 
capacidad de diferenciarse de la de orras paises van a 
ser va riables cada vez mas criricas para poder compe
rir con las empresas de las cconomias mas desarro
lladas. Esto es panicularmenre relevante para Ch ile 
dado que la principal fueIHe de crecim iento en su 
csrraregia esd dada por cI potencial exponador. 

Como 10 mueSlT:ln las experiencias de los palses ex i
rosos, todos los cam bios y avances requeridos no se 
logran s610 a rraves de dccisiones un ilateralcs de 
polltica, pOf vigorosas que esfaS scan. Se requiere de 
un acuerdo nacional en rorno al rema, con panici
paci6n ampl ia, en especial del sector privado, princi
pal geslor r pOlencial inreresado en la innovaci6n. 



Recuadro N° VA. I : Intereses corporativos y 
ereci mien[o 
Una de las mayores in tCrTog-allies se refieTe a las difc· 
rcndas abisman tes de lIlgreso por habi tan te cn trc 
paises de.sarrollados y subdesarrollados es por que 
es£Os ultimos no aprovechan cI conocimienro cxis· 
tente acumulado, que csta disponible, y dan un 
"saho" a1 desarrollo r:ipido, alcanzando a los paises 
ncos. 

5i bien las nuevas (eorias del crec imienro aport:m 
algunas pistas, entre elias bajo capiml humano 0 baj:l 
capacidad de aprendiz:lje del pais, ex iste Lilla crecieme 
noci6n de la incidencia que dene la liberrad econ6mi· 
ca y la competencia -0 la ausencia de ella- en la 
capacidad dc creeer y de adquirir nuevos conoci micn· 
tos y ((~cnicas que fomenren eI crecim iento de los 
palses. Es esta mayor eom petencia la que permite y 
promueve que las cmpresas mnoven, rransfieran 
conocimiento y capaci dades desde eI exterior, y posi. 
biliten que los palses aurnelltcn su produerividad. 

Esrudios recicmes Illuest ran crecicnte prcoetlpaci6n 
aecrca de c6mo los grupos de imeres 0 de poder 
pueden limitar seriameme la capacidad de crecer de 
los paises, a1 impcdir la compctencia en sectotes de 
imponancia, limi rando con clio importanres incre· 
mentos en la productividad. Ella, a tr.tves de presio· 
nar 0 capturar al Esrado para que Cste esrablezca 0 

petperue polfricas que limiten la competencia, m:lIl· 
tengan privilegios y/o limiten excesivamenre la (lexi· 
bilidad de los merC<l.dos, 0 presionando para mante
ncr monopolios 0 monopsonios. 

En particular, un estlldio de Pareme y PrescOtt l
-

derermina que diferencias en las polrricas que restrin· 
jan la eficiencia en la producci6n generan diferencias 
significativas en la Productividad Total de los Factorcs 
cntre palses. Estas barrera.s no requleren ser lllUy 
grandes para generar, en pCrlodos largos, imporranres 

-B.>rricl') 10 R>ch"5" Sceph .. " 1.. I'n"lIIe y I::dwuds C. I'r<.scon. Thml 
Walr:u-I'are(o l«cu~. U",,·c,..idad de u usa"" ... OClubr .. 1999. 

brechas de ingresos por habim nre. A juicio de los 
autores, los grupos de interes, con la prorecci6n de los 
gob icmos, crean serias restricciones y generan fuertes 
barreras a la adopci6n de nuevas tecnologias a (raves 
de limirar la compctencia, 10 que terminan siendo 
una importante explicaci6n de los menores IIlgresos 
pot habitante en esros paises. 

L1S importantes diferencias de produetividad de tm· 
bajadores de cienas industrias entre palses, en muchos 
casos no se deben a una difereneia de capital 0 mayor 
conocimiento, sino a rest rlcciones que impidcn a las 
empresas de los paises menos producrivos cambiar sus 
funciones de producci6n y trabajos con faci lidad. 

5i bien las poifricas son impuestas por grupos a los 
que 5610 les interesa Sll propio beneficio -y se apli
can a pesar de que dichos efecros son evidemcs para 
la mayoria de la poblaci6n- clio generad danos cvi· 
demes al crecillliemo. 

EI rol del gobierno es establecer polhicas (Iue benefi· 
cien al pals como Ull todo y no a peq uefios, pero 
innuyentes grupos. Hacer esto. no s610 es mas 
democr:idco, si no que tam bien fomenta el crecimien· 
to y meJores condiciones de "ida para toda la 
poblaci6n. 

En asl que en C hile, cl gobierno ha buscado generar 
poliricas que fomentcn el crecimienro en areas dondc 
cstas presiones cxisten. Es destacable Ia refo rma a la 
salud ; la busqueda de aumemos en la calidad y eva· 
luaci6n de dcsempefio del profesorado en educaci6n; 
el plan T ransanriago en rransporre y la bltsqtleda del 
pago del crooiro uni\'crsitatio por pane de quienes 
csrudiaron gracias a cl. En general. la prcocupaci6n 
pcrmanenre por aU lllenta.r la lranspareneia y la infor
maci6n respeClO al resulrado de los disti nros progra
mas pl,blicos permiren cvita r que d Esmdo sea cap· 
tur..tdo por grupos de interCs. 



VI. FINANZAS P OSLICAS Y PROYECTO 
DE PRESUPUESTD PARA 2004 

VI.I Siruaci6n Fiscal en 2003 

VI.l . J. Contexto mncroecollomico 
La siruaci6n ccon6mica del pais ha expcrimcnrado un 
progresivo rncjoramiento durante cI presente ana. 
Dicho rnejor:unicmo se ha exprcsado en L1na modc~ 

rada accleraci6n del rirma de crccirnicruo y de la 
dcmanda interna. 

En efcero, dcsde fines de 2002 se ha vcrificado una 
recuperaci6n del consumo, 13 que, jUIHo al mayor 
dinamismo que postcriormclHc comcnz6 :J evidcnciar 
la inversi6n, sc ha lraducido en L1na clara reacrivaci6 n 
de Ia demanda inrcrna. Este efecto sc ha ido rcforlan 
do a mooida <ltle I:t mayor dcmancla imcrna rambien 
sc ha expresado en una imponanu." rccupcraci6n del 
empleo, cI qu e, desde eI trim esrrc dicicmbre 
2002- febrero 2003 viene expcrimcnrando incrcmcn
lOS superiorcs a las 100.000 pb7A1S de lrabajo en 
rel aci6n a igu:l1 perfodo del ano anterior. 

Pese a 10 ~uHerior, eI rimlo de accleraci6n de la 
demanda imerna ha estado por debajo de 10 proyec· 
rado al momenta de elaborarse eI Prcsupuesto pa ra 
2003. Esrc faclor. un ido a las perspect ivas de menor 
in Aaci6n y tipo de cambio, conforman un panorama 
algo mas negativo desde eI angulo de los ingresos {i s· 

cales que eI proyectado en esa oportu nidad. 

En efcno, como puede aprcciarse en eI C uadro 
N° VI. 1 . 1, las acruales proyeccioncs para cl crc
ci miento del PI B y b dema nda inte rna son inferiorcs 
a las tnilizadas en la preparaci6n del Presupuesro pa ra 
2003. Par Ofra parte. lambicn sc proyecla una rasa de 
inAaci6n y un tipo de ca mbio inferiores a los 
supucsros hacc un ano auis. EI balance fi scal cs par
ricularmeme scnsi ble a CS IOS tiltimos par.im etros. 
pues micnrras cI prcsupueslO de g:lS10S se elabora 
sobre valores nominales, muchas il emes de ingreso se 
ajustan autom:hicamente ante variacioncs de precios 
o en Stl con vers i6 n de moneda ex rranjera a moneda 
nacional. EI C uadro N° VI.l.l l<lmbien indica que cs 
en estoS dos lihimos pa ramenos y en la demanda 
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imerna donde sc aprecia n las mayores diferencias 
respecto del cuadro macroccon6mico quc sirvi6 para 
acrualizar las proyecciones fi scalcs cn eI in forme pre· 
senrado a 1:1 Com isi6 n Espccial Mixla de 
PrcsupueslOs ell julio pasadol'. Finalmemc, la un ica 
va riable que muestra tina rnejorfa rcspecto de 10 prc
supuesrado para 2003 es en eI precio del cobre, pcro 
en la conrabi lidad publica u ad icional CSIa mejoda sc 
vc ncmralizada pa r la operaci6n del Fondo de 
Compensaci6n del Cobre. 

C uadro N° Vl.l . 1 
Supueslos Macrocco n6micos de 2003 

Produe,o 
""r. % rtal ' .0% 

lXm~nd~ Imern~ 
'';I •. % ~~I 4.5% 

II'C 
% dk ..!ic 3.0% 
' ';Ir. % prom. .M~ 

Tipo de C:.nlb,,, 
SlUSS 7 12 

l'r«io del o,b'e 
d USS libn. Ml1. 77.0 

Fucmc: Direccion de l'rcsupucsI05. 

InrOimc 
x n:odo 

Mcs de Julio 

3.5% 

<I . 11It. 

2.S'NI 
3.3% 

71 0 

77. 1 

3.4% 

3.8% 

1.6% 
3. 1% 

701 

78.1 

De csta manera, eI panorama macroccon6 mico actua~ 

lizado para 2003, aunque no se aparta significativa. 
mcnte de los supueslOs ulili7 .. 1dos en la preparaci6n 
del Presupucsto par:.I 2003, tiene un cfecro levemente 
negativo sobrc cI balance fi scal proyecrado para eI 
conj ullto del ailo. 

~ E....J lUC;6n de I~ Grs,iOn Fin~nckn dd 5«'0' l'oibl ico en 2002 r 
l'roytccionrs pan 200r. Dir«ciOn de l'rcsul'""",as. 2003. cu:odm 24 



VI. J.2 Fi1lflllZllS pi/blicas m 2003 
EI Cuad ro N° VI. l.2 com para la :!crual proyecci6n de 
ingresos para 2003 con los ingresos cstim:!dos en 1a 
Ley de Presupuestos del presellce afio. Como pliede 
apreciarse, cI rot:!1 de in gresos sc estima sera inferior :I 

10 presupueseado en $301 .989 rnillones. Esta dire
rencia se concentra en los ingresos tribuearios y en los 
ingresos del cobre, donde las difcrcncias rcspcctO de 
10 prcsupucstado asciendcn a $ 167.888 millo ncs y 
$ 157.768 millo ncs, respectiv:llllcme. Eseas di fcren
cias so n superiores a las estimadas en el Informe de 
julio pasado, princi palmelH'e por los cambios en las 
eSli macioncs de inflacion y tipo de cam bio, pero se 
compensan parcialmente por una evoiucion mas 
favora ble de los ingrcsos de opcracion. Aun asl. cI 
grueso de las d ivergencias entre los ingresos del go
bierno central proyeclados en el Presupuesto 2003 y 
los resultames de las aCnLales proyecciones siguen co
rrespondiendo a tres faCIO res que no se encuemran 
rclacionados con el cicio econ6mico, CSto es. cl resul
tado mas negali vo de la opcraci6n rema por meno r 
recaudaci6 n en la tributaci6n sobre ganancias de ca
pi ral, la enrrada en vigencia del Tratado de Libre 
Comercio con la Uni6n Europea, y los menorcs excc
dentes de CODELCO. 

Cuadro N° VI. 1.2 
Ingresos del Gobierno Central 2003 
Mitlones de pesos 

MoneJ~ n~don~1 ma. o:tr.mjtr:l. 

"' '-"' '-"'~ ...,..." mJunio ........ 
""""" """-

II) III UJ (3) - fI) 

IftpwToui 11.CH6.6Jl 10.780.845 10.;44.643 -J01.989 
Ingraos Corntlt1C1 1O.845.m 10.SSU80 IM 1U.J8 -321.06S 
Oper .. icln 6%.9'}4 65' .O'J1 710.953 13.958 
rm~w.-... Pft"uioMa 718.% 7.M.66 il9. I66 106 
I. Tribuwia! NttOt BJJ6.Z78 8,2 10J27 8.168J90 ·167.888 
Irwao dci Cobtr News 447.181 }l7.803 m.m ·1)7.168 T_ 

9O.m OW '3-51 .t2S1 
0...,"",," Sl8.U7 505.1~1 S04.55' -23.898 
Oprnci<>n<s"'" >nttnCl«S l7-'" 17.438 3MS6 11.(168 
Ingraos do Capw 201.119 226.()6S 220.195 19.076 
Vent> do Acti>'Ol JO.J.J7 3O.3l8 n.'" -U91 
RccupnxiOO cit 1'mI>1'I"M 170.782 195.737 192.2~ 2 1.~67 

Fuente: Dirrcd6n de I'roUI)UCliIOS. 

Tcniendo en cucma la gr:lvieaci6 n de los f.1.crores no 
d clicos que impactaron :l los ingrcsos fi scalcs en 
2003, en junio pasado se efecru6 una rooucci6n de los 
limires de gasro de los diversos minisrerios y del 
Tesoro Publico equivalence a unos 300 mil10 ncs de 
d6lares. Si sobre cI presupuesro vigente, que incorpo
ra dicho aj usre. se verifica una ejecuci6n del gas(Q 
equivalente a la regisrr:lda bajo similares condiciones 
en 2002, pucde csrimarse para 2003 un deficit con
table equivalente a 0 ,8% del PIB, cifra levemente 
superior al - 0,7% del PIB estimado al discucirse eI 
I'resupucslO 2003 y a la estimaci6n de julio pasado. 
Esra difercncia se consider:l suficientemcme pequefia 
como par:l haccr inneccsario un nuevo ajusre del 
gastO fi scal. 

EI Cuadra N° VI.l.3 presenc:! las proycccion es actU:l
lizadas para cI balance con table sobre base de caja 
para d gobicrno central presupucstario y el balance 
eslfll cmral del gobierno central , eI que arro;a un 
rcsuirado que sigue siendo consisrcnre con Ia meta de 
generar un super:ivir csrructurai de I % del PI B. 

Cuadro N° VI.l.3 
Balance del Gob ierno Central 2003 

Millono S 'II> I'lB 

I "gruos l ( .. ~ks 
lngn:sos Corri~nt tli 
lnsrcsos do: Gl)lt~1 
C .... Q'll, .. al'" 
G .. 5tOJi Corricnto 
G,mo,; d~ Capi,;oJ 
S,,~r.lvi t (I),:!ficit ) Corri~ nt c 
Supcr.lvit (l:>efkit) CIoNl 
fbbncc &," ,t ,u r.>1 

10.74<1 .643 
105 2<1.4<18 

220.1'5 
11 .158.276 
9.250.237 
1.908.039 
1.27<1.211 
-413.633 
3<)4 .884 

Fuente: Dirccci6 n de Prcsupucstos. 

21.7 
21.2 
0.4 

22,5 
18.7 
3,9 
2.6 

(0.8) 
0,8 

En sfntesis, las finanz.1.s publicas han [enido ell 2003, 
en la Hnea final del balance, un desempefio basranre 
simi lar al proyccrado al momellto de daborarse d 
presupucslo correspondicnte, pesc a algunas difcren
cias en d cntorno macroecon6 mico. las que en lodo 
caso han sido bastante menores en comparaci6 n a las 
regis(radas en afios alll erio res. Para obtener dicho 
reslilrado y alcanzar la meta de poifrica fi scal del ailo, 
si n embargo, fue neccsario aplicar ajusres en los 
limircs maximos de gastO_ L.1S acruales proyecciones 
indican que tales ajustes fll cron correclos y opor
tunos. 

70 s... 



VJ.2 Implicancias de las Obligaciones de 
Gas[Qs en eI Presupuesto 

El presu pltcsro del senor pllblico es uno de los insrru
memos 1mb im ponanres a [raVeS de los cllales se 0-
riema y se enmarca la acrividad del aparato del 
Esrado. EI prcsupucsro asigna los recursos obrenidos 
por el Eslado fundamenralrnenre a Iraves de la recau
daci6n uiburaria, para disrribuirlos :I rnt'illiples fines, 
que refl ejan la d iversidad y magnimd de las tareas que 
la sociedad Ie ha encomendado a las insritLIciones 
pliblicas. Los fondos plib!icos que se disrribuyen a 
traves del presupuesro, por su pane, deben estar 
en marcados denrro de las disponibilid:ldes de recur
sos que admire la poHrica fiscal. 

Dc eSte modo, cI presupuesro arecr:l dobl emente el 
bienestar de hi ciudadania: dirccr:uTIelHc, asignando 
reCll rsos para 1:1 Satist.1cci6n de nccesid:ldes de hi 
poblaci6n incorporadas a 1:15 obligaciones ° priori
clades de las insriruciones pliblic:ls, c indirect:lmenre, 
generando condiciones para un creci mieruo estable y 

sostenido, que t.1.cilit'e la inversion, cl empleo y eI 
mejoramiemo en las condiciones de vida. 

EI presupueslo pLlblico, sin em bargo, no es s610 una 
expresion de prioridades y deseos de las auroridades 
ni mira s610 al futuro, si no que tam bien es reflejo de 
decisiones pasadas. Asi como eI presu pueslO publi co 
va incorporando cam bios en hi esrrucmra y gesti6n de 
las actividades del sector pllblico y senala [as priori 
dades del Gob ierno en la asignaci6n de nuevos recur
sos a program 3s e insriruciones, ex iste una proporci6n 
basrance alra del gastO pllbJico --que se veri fica en 
mdos los paises del mundo-- que depende de obliga
ciones y compromisos legales 0 conrracruales, dejan
do un espacio limimdo para nuevas iniciativas. Por [0 
ta ntO, resulta titi[ evaluar de que modo estc incorpo
ra las obligaciones heredadas del pasado. 

De acuerdo al ordcnamiemo juridico en Chi le, el pre
supuesro del sector publico debe cOlllener la toralidad 
de las obligaciones de! Est:ldo y sus instituciones en 
materia de gastos. Esms provienen en gran medida de 
obligaciones legales, algunas de las cuales son de larga 
data, como el pago de pensiones a jubilados del 
antiguo sistema previsional, asignaciones t.1.mi[iares, 
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subsidios marernales 0 subvenciones educacionales. 
Olras obligaciones son mas recielHes y se derivan de 
rcformas lega[es en proceso de aplicaci6n, como la 
Reforma Procesal Penal , la extensi6n de la jornada 
eseolar 0 1a ley sobre Nuevo Tram L1.boral en eI secror 
pliblico. Asimismo, el Esrado debe honrar com pro
mlSOS contractll:l les, como los asociados al sen 'icio de 
la deuda 0 el pago a comrarisras de obms de inversi6n. 
Finalmente, el presupueslO rambien conriene gastos 
que son relarivamcme rfgidos, por estar ligados a b 
propia eSlrLlCtllra del Esmdo, como los asignados a 
poderes aur6nomos. 

EI conjunro de estas obligaciones representa una alra 
proporci6n del presupueSTO pllblico en Chile. Es asi 
como la sum a de obligaciones legales, conrractuales e 
instirucio nales del Estado conforma un com ponente 
inercial gue eguivale aproxim:ldameme a un 75% del 
toral de gaSIO$ cOrHenidos en cI presupuesro. 

Un:1 pane imporranre de cStOS gastos in erciales no 
5610 son inflexiblcs a la baja. sino que erecen de ano 
en ano por t.1.crorcs que no esdn bajo el control direc~ 
to de las alltoridades. En C hile, del roral de gasros 
inerciales, cerca de dos [erceras pa rtes riene una 
dimlrnica alltom,lricameme expa nsiva. Asi por ejem-
1'10. el gasto en sllbvenciones educacionales crece de 
acuerdo a [a poblaci6n en edad escola r. a Ia cobertura 
ed ucativa y ;1 1 ingrcso de nuevas eseuelas ala Jornada 
Escolar Complera; 1a garanda estatal de pensi6n mi
nima involucra nuevas obligaciones a medida q ue se 
jubilan nuevos lrabajadores bajo el nuevo regimen 
previsional , y el g:lSIo en medicina curariva de libre 
elecei6n de FONASA crece seglll1 la demanda de sus 
aflliados. 

L1 exisrcncia de un irnporrante eompo nente de gasms 
inerciales expa nsivos advierte sobre eI hecho de que 
all11 en una economia en crecirnien m, no puede COll
carse con que eI aumelllo de los ingresos flscales vaya 
a quedar inregramenre disponib[e para financiar 
nuevos prograrnas, beneficios 0 reducciones de 
impLlesros. Par Ia misma razon, la presion que ejercen 
esros gasros exp:msivos se hace mas evidente cuando 
]a si lllaci6n fi scal se hace nl;\s esrrecha. Es asi como en 
el presuplleslO del ano 2003, cerca de Ia mitad del 
margen de expansi6n del gasro t'sruvo explicado por 



aumcnlOS de gasws en subsidios de salud. subven
ciones educacionales. pago de bonos de recono
cimiento y gara ntia esraml de pensiones minimas y cI 
au memo del deficit del sistema prev isio nal de 
CAPREDENA y DIPRECA. 

Los gastos inerdalcs expansivos no son un mal en sf 
mismo. En muchos casos CSIOS refle;an b progresiva 
expansi6n de derechos econ6micos y sociales. Si n 
em bargo, eI que esms obligadones emanell de no rmas 
[egales pcrrnanenres no signillca que las autoridades 
dcban ac[Uar pasivamenre rreme a las mism as. sobre 
IOdo cuando cx isre cvidellcia de abusos. indiciencias 
o InconSlsrenCla. 

Es as! como en ailos recientes se ha ido IOmando cre
dente conciencia sabre la fucne presi6n que se ha 
venido generando desde componcmes del gasro quc 
pueden ser objelO de racionalizaciones. Tal es eI caso 
del uso de [iccncias mCdiGls y por enfermedad del 
hijo menor de un ano, de Ia franquicia rriburaria para 
capacimci6n y eI sistema previsional de las Fuen:ts 
Armadas y Carabineros. 

EI examen de Ia siruaci6n vigellte en cada ulla de esras 
areas ha lIevado al Gobicrno a anllnciar reciellle
mente rcrormas destinad:ls a racionaliza r Ia asignaci6 n 
de [os recursos pt'Lblicos. L1 propuesra considera que 
los ahorros generados por las medidas que ineluyc no 
se red1l1.c:t n del gasto publico. sino que se asignen a 
malerias altamentc prioritarias para eI pais. como eI 
resgua rdo de la seguridad ciudadana , la ellcaz apli
caci6n de Ia Refo rma Procesal Penal , Ia eXlensi6n del 
permiso POSt natal, Ia capacitaci6n de lrabajadores 
independiellies y microempresarios y acciones com
plememarias a la reforma de la salud. 

Estas medidas, que serall discutidas en las pr6ximas 
semanas, sc enCllemrall refl ejadas, por una cuesti6n 
de lransparencia, ell eI Proyecro de Ley de 
])resupuestOS p:lr:l 2004. 

Vl.3 Marco Global del Proyecto de Ley 
de PrcslIpliestos para 2004 

EI ]' royecro de Presupuesto del Sector Publico para 
2004 se ha d aborado consider:mdo un escenario 
macroccon6 mico y fiscal en fra nGl recupcraci6 n 
despucs de las di ffci les condiciones que imperaron 
ellife 1999 y 2002. 

A pesar que en 2003 la economla globa[ vol vera a cre
cer por dcbajo de [0 proyectado y significativamenrc 
menos que su tendencia de mediano plazo, las pers
pecti vas de creci miemo mundial para 10 que resta del 
ano y cI pr6ximo se han tornado cada vel. mas auspi
closas. 

En la economia chilena , y a pesar que, co mo se 
senal6. eI creci miento mllndial y la expansi6n del 
comercio y de los tcrrninos de intercambio han per
manecido muy por debajo de su tendencia de largo 
pla7.0, en los liitimos Illeses sc ha obscrvado un nolO
rio rcpume de Ia actividad. En efecto. con cI correr 
del 2003 los efectos de los cheques externos que afec
taron al pais entre 1998 y 2002 han ido desapare
ciendo graduaimellle. perrnitiendo ver can mayor 
claridad los cfecms sobre Ia acti vidad de las polil icas 
macroccon6micas ex pansiv;!s. 

De esta manera, aunque aun sujeras a cienos riesgos 
externos, las perspectivas para I.. economla domCstic:! 
aparccen m;is auspi ciosas ell 2004 que en cualquiera 
de los t'dtimos :Inos. Para el 2004 en parricular, Ia 
recupcraci6n global debiera lIevar a un cominuado 
forralccim ielHo de los tcrmi nos de intercambio, ca n 
un:1 mcjoria del pr<.-cio del cobre, eI eual alcanzaria un 
precio promedio de 83 centavos de d6lar. En CSle 
csccnario. Ia eco nomia prcsentarfa una ace!eraci6n en 
su rasa de crecimielllo, la cua! sc esli ma en un 4,4% 
para cI ano enlrame en su conjulllo. 

A Sll vez, se prevc que Ia conrinuaci6n de los efecros 
expa nsivos de la poiflica fiscal y moneraria, juntO con 
linos mejores tcrminos de imercambio y un emorno 
eX lerno normaliz.1do, que se reflejadn en un mejor 
ambiente interno. permitir:in IIlla expansi6n del gasto 
domcstico en torno al 5.4%. 



No obsranre la recllpcraci6n prcvisla, los eq ui li brios 
externo I," inrerno de la cconomfa se seguinin preser
va ndo. 51," esper:l que el pcso se mamenga en una posi
ci6n forralec ida, 10 que jun to a ]a baja esperada en cl 
prccio del petr6lco :l Iliveles de entre 24 y 25 d6larcs, 
co nrribuid a manrener la rasa de infbci6n dentro del 
ra ngo meta del Banco CClHral, eSlimandose una 
inf1aci6n promcd io para cI ana de 2.4%. Por su pane, 
se prevc <Iue cI deficit de la cuclHa corricnrc p('r
manezca acorado, ya que, si bien. la rccupcraci6n del 
gaSIO interno eSlimulad. un crecimicnto mas alto de 
las im ponacioncs, se csrima al mismo liempo que las 
exponacioncs conrinuaran con su ace1erada tasa de 
expansi6n nominal producto de la rccuperaci6n del 
crecimielllo mundial y del prccio del cobre (ver 
Cuadra N" VI.3.1). 

Cuad ro Nt) V1.3.1 
Supuestos Macrocco n6micos en 2004 

l'rodllClt) 
nr. % tea! 

Dcm~ndt Imcrn~ 
""r. 'II> ..,~I 

!PC 
% die·die 
,·u. CIoo prom. 

1il'0 d~ 0I111bio 
SlUSS 

I'rccio dd COOrc 
dUSS libr~. IIMl. 

ley dc l'rc~"P"Cjl()S 
'004 

4,4% 

3.'" 
2,4% 

660 

83.0 

Fuenlc: Direcci6n de I'resupUe:lI05. 

Sobre la base de dicho cscenario, se han estimado 
ingresos rriburarios news de $9.027.579 milloncs. 
Oicha cstimaci6n, sin embargo, no considera cI efcc
to de la cm rada en vigencia del Trat'ado de Libre 
Comcrcio con EE. UU., eI que se encucnrra aun en 
discusi6n en eI Congreso Nacional. Ulla VC7. que 
dicho rrarado se:1 aprabado y enrre ell vigencia a COIl
tar del lo de enero de 2004, los ingre50s Iriburarios 
rcsulmr:in inferiorcs en alrededor de 195 rnillones de 
d61ares a 10 est irnado ell eI PrcsupucslO, simandolos 
en un !livel de $8.899.209 rnillones (\'er Cuad ro 
Nt) VI.3.2), 10 que involucra un crecimicnto de 6,4% 
rea l respccto de los ingrcsos tributarios esrimados para 
2003. Dicha ci fra se ex plica p rincipal mente por la 

Eslado de la Hacienda Publica 

acderaci6n del crccimiCI1IO de la demanda interna y 
las im ponaciones. el efectO del au mentO en un pUntO 
porcentual de la tasa de IVA y eI efCCto que lendd la 
mejom en las utilidadcs de las sociedadcs an6nimas en 
2003 sobre la opcraci6n renm 2004 . 

En d C1S0 de los ingresos provcniemcs del cohre se 
proyccta una sustancial mejoria, producto de un 
mayor precio del metal , rnenores COSIOS de prod uc
ci6n, mayores voh.imcncs de vema fisica y 13 vcma de 
aCtiVOs prescindibles de COOELCO. 

La acelcmci6n del crccirnicmo de los ingresos tribu
rarios y del cobrc se vera amorriguado, sin embargo, 
por un decrccirnicmo en los ingresos de opcraci6n y 
orros ingresos, los que rencjan cl efccto de las privati
zaciones y conccsiones de em presas sa nitarias, cI que 
sc csrima quedani pdcticarncme cornplero a fines de 
2003. De cSle modo, se proyecta q ue cI roral de ingre-
50S del gobierno cemral , una VC1. incorporado cI efec-
10 del T LC con EE. UU .. crezca en un 4,4% real 
rcspecto a 2003". 

" Q,bc h:l«r not21 \I"C d cm:inllcntO IjU~ !Ie aptccu. en d C"ad", 
N· V1.3.1 en los ingre.os por irnp(l~icioncs l"cvi~iol1alcs es produclO d~ 
los ornbios 1jlK' !IC han ~plicado en d pt~UP~'(1 2004 ~ 12 ro'U2bi
liuci{m d~ lu (O<iu.c:io"/;$ al FONASA. 



Cuadro N ° V1.3.2 
Proyecci6n de Ingresos 2004 

In~ Corrielll'" 
InglnO$ d~ ()pc,rxiOn 
Imposiciones l'n:vis;onal~. 
Ing."""" T.ibu<OI.fll» NClos 
Inl.lrelOO Cob..., Nelf)t 
Tn;nsfc...,nciu 
OHOS Ing..,..,' 
Opcn;ciollcs Alios Ameflom 

Ing.c:sos de C1plt~1 
V~nta d~ Acti"DS 
R«Upt"rxiOn de I'.kramo$ 

TOTAL INGRESOS 

Millonft S 
&2004 

11.307.068 
699.625 
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Van:o(lon 200412003 
Sub'l: I.~ Sob.c 

1'1110. 2003 I'roy«ciOn 
s.:p. 200J 

Illg.CS(» Co.rie",,,, 2,0% ~.9% 

1"I.ITCS01 de 0~~i6" - 1,2"'11 -J.'A 
hllp<»icioncs rcy;.ionalcs 11,0% l l .~ 
IngrCSOJ ·Iribura.;", Netl» 4.2% 6,4% 
Illgruos Cobrc Netos 10.0"9 67.6% 
T n;n~(H\"n" i ... ,'jI.9% -59.4% 
0"0$ 1"11""_ -J8.1% -J<j,8% 
OpcrxiDnft AnI» A,llcr;nrc<. I.J% ·27,7% 

I"S'CS05 df C~pual · 1J.8% -21,3'100 
Venu de Acdvos ·1 6.6"'" -9,4% 
R«up<'I"XiOn dr P.tllaJn()!; lJ.4% ·23.0% 

TOTAI.1NGRESOS 1,7% 4.~% 

Fuente: Dirc-cci6n de l'mul'u~ l os. 

Al igual que en los [res presupuestos ameriormeme 
presenmdos par cI actual gob ierno, cIlfmi lc global al 
gaSlO del gobierno central en eI pro),eclo de pre
Sll pueslO pam 2004 se Ita fijado en base a la mera de 
generar un superavit cstructural cqllivaleme a un 1 % 
del PIB. 

Para este efeCio se Ita considerado b Illctodologia 
aClUali l.:l.da de estimaci6n del bala nce eslrucrural y el 
aporte de los comiles de expenos sabre PI B potencial 
y precio del cobre de largo plaza. En particular, esta 
eslimaci6n considera ingresos y gaslOs proyecrados 
del gobierno central presupueslario y exlfapresuplles
tario, reeslimados en funci6n de la brecha emre PIB 
efecrivo y PIB tendencial y emre precio del cobre de 
cono y largo plaz. Es asi como para eI PI B potencial 
se ha esrimado un crecimicnro de 3,9% en 2004, 10 
que involucra una brecha de 4,4% respccto del PIB 
proyecrado para 2004, Para cI precio del cobre de 

largo plaza, por Sll pane, Ia consult a al com ire de 
expen os arroj6 un valor de 88 centavos la libra, iden· 
t ico al aplicado en 2003. 

Sabre Ia base de eSI;! melOdologia se detcrmin6 Ull 

lim ite maximo pa ra d gasto del gobicrno central pre· 
su pucsrario de $ 1 1.9 16.579 milloncs (ver C uadro 
N° VI.3,3) . De csta drra, cl gasl"O con ereclO macro· 
eco n6mico, que exc1uye eI gasto en bonos d e 
r(.'conocimicmo, la cornpra de litulos y valores y eI 
servicio de la deuda alcanza a los $11.013.451 mi 
llanes, serfa supcrio r en un 4% real al gaslo can cfcc
to rnacroecon6rnico proyectado pa ra 2003. 

Como puede aprecia rse en cI C uad ra N° VI.3.4, la 
combinaci6n del total de ingresos y gaSfOS q ue puede 
proyecrarse a parti r del PresupueslO pam 2004, con 
siderando en CSfa proyecci6n tanto eI efcclO del T LC 
con EE.UU. como una rasa de ejecuci6n hist6rica del 
gaslO presupuestado, afroja un deficit e(luiva lctHe a 
un 0,6% del PIB. Dada la manera en que fue deler
m inado ellimite m:ixi mo de gastos en cI proyecto de 
presupuesto, csla ci fra es consisle/lte con eI lagro de 
un superavil eStrllctural de t % del PI B para eI go· 
bierno cel1lra!. 

Cuad ro N° VI.3.3 
N ivcl y Composici6n del Casto en 2004 
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4.6"Et 
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..... 
I;uente: Dirc-ccion de I'resupucslOS. 

Cabe des l"ac.1T en cI C uad ra N° V1.3.4 la manc"l en 
q ue se vincula cI balance efect ivo sabre base de caja en 
cI presupueslo ca n cI balance eSfTuctural del gobierno 
cenrral . A d irerencia dc ejcrcicios ameriores, en esra 
opo rrunidad eI bala nce estrucw ral se CHi ma dirccra
menre a partir de las cuenras del gobierno cem ral 
sobre base devc ngada, que corrcspo nde al conceplo 



que ser:l enrregado por las esradfstic;IS fiscales a partir 
de 2004. Esto significa que una vez que se com plete 
la tr:msici6n hacia cI nuevo sistema. c! balance eSl ruc~ 

rural se derivara direcmmenre de las esradisticas fis
cales. sin nL"Cesidad de pasos intermedios. como la 
es(imaci6 n del "balance aj usrado" que se habia vcn ido 
efecruando hasta ahora. 

En particular. cl balance del gobierno ceillral sobre 
base devengada se obriene efectuando aj ustes en 
ingresos y gastos de manera consisl'eme con cI con
cepto de base devcngada y agrega ndo a las cifras pre
slipuenarias las co rrespond ientes a operaciones 
extraprcsupucSfarias del gobierno central. Dicho agre
gado. como se aprecia en d Cuadra N° VI.3.4, expc
rimenra tina recuperaci6n mucho mas significativa en 
2004 , arroja ndo un deficit de s6[0 0, I % del PIB. 
Dicha mejora es producro de lIna pcqllefia reducci6n 
en Ia brecha Cliffe PI B efectivo y potencial y, sabre 
TOdo. de un significativo mejoramiento del precio del 
cobre. Esto hace que cI com ponente dclico del pre
supues to se red ul.ca desde - 2% del PI B en 2002 y 
- 1,4% del PIB en 2003 a - I , I % del PI B en 2004. 

Cuadra ND V1.3.4 
Balance del Gob ierno Central 1997- 2004 
% del PIS 

199" 1998 1m 2000 !OOI !OO! !003 !OOI 

Ermil'Q I'mupumario. 
"'up " 0.' ·1,4 0.1 <J < .• < .• ••• 
Fim,..,. ... ""..,.., ,. 0.' ·1,1 <.7 <.> ·IJ < .• <.I 

Ermo Cldico 
TouI(fI 1nC 0' <J ·1,4 .... .1.) ·l.O .1.4 .1.1 
Ermo a. 1CII~';h. 

0,6 0.' '.S ••• '.S ·1.0 '.9 <A .,mp<$.t;;; 
Ermo Cle ico del COOtr 0.2 '.7 <.9 ·O,~ ·1.0 ·1.0 <.S -0.1 

Eouunur.J. 
&.. tK. .. npdo IJ 0.7 ·0.7 0.1 1.0 OJ 0.' 1.0 

Fuenfe: Dir« d 6 n de I'resupueSfO$. 

Los requerimicnros de financiamiemo del gobicrno 
central en 2004 sed. cubienos inregra rnellre mediante 
endcudamiento. Para estc efecro. eI Proyccto de Ley 
de Prcsupuesros solicira al Congreso Nacion:!1 una 
autOri7A1ci6n global de endeudamiemo brmo equiva
leme a 1.500 milloncs de d6lares. Los recursos 
obtenidos por esta via no s610 se deSlinara n a finan-

ciar eI deficit fiscal. sino ram bien a cubrir amortiza
ciones de deuda por mis de 800 mi llo nes de d6lares. 
De csre modo, para 2004. a !,esar de un incrememo 
de 1a deuda ncta del gobierno central de 5,5%, se 
eSlima que b rcb ci6n deuda publica nera a r i B cacra 
de 10% en dicicmbre 2003 a 9,8% en diciembre 
2004. 

Gd.fico ND V1.3. 1 
Deuda Neta del Gobierno CelllraJ 
% I'ln 
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Fuente: Dir« <:i6 n de PresupueslOS. 

VI .4 Reforma del Escado y eI 
Presupues[O en 2004 

Desde la discusi6n de b uhima Ley de PresupueslOs, 
se han producido en Chile impo rrantes rcforrnas en 
materia de gesti6n pllblica. Tamo como expresi6n de 
procesos que habian vcnido madurando por largo 
tiempo. como en respuesta a casos de abusos que 
impactaron a b opini6n pliblica, desde noviembre de 
2002 se han propl1cs[O, d iscl1lido y aprobado 
numerosas in iciati vas para elevar 1a efi cacia y trans
parencia en la gesri6n publica. EI efeclO de estas ini
ciarivas puede ser hoy reconocido en eI proyccro de 
Ley dc Prcsu puestos para 2004. 

Es asi como ell enero de 2003 se aprobaron las Jeyes 
Nos. 19.863 y 19.862 sobre rem uneraciones de alros 
directivos publicos y registro de receplores de fondos 
publicos. respcctivamcmc. Un componentc central de 
esras rcformas correspondi6 a la regulaci6 n de los gas
ros reservados. Es asi como, por primera vez en 70 
afios, se establcci6 un marco regulatorio consisrenre y 



homogeneo para esros gasros, definiendose su objcri
vo, instituciones elcgiblcs para :ld1llinislrarlos, prohi
biciones y sistema de rendici6n aJUe eI Commlor 
General de Ia Republica. Cornplcmentariarncntc, sc 
e1ev6 la transparencia sobrc cI montO de los gastos 
rescrvados asignados a las inst ituciones de Ia Dcfcnsa 
y se autori1.61a divulgaci6n de informaci6n cstadfsli
ca sobre la ley reservada del cobre. Como proelUCtO de 
estas rcforlllas y de Ia cominuaci6n de los esfuerzos 
del Gobierno POI' elevar la transparencia en Ia gesri6n 
publica, los gastoS rcscrvados de las insliluciones dis
rinras de la Defensa se reducir.in en 48% respecto del 
presupuesto para 2003 y se acu1llulad una rcducci6n 
de 70% del nivel que estos gastos alcani'~1 ban en 1999 
y 83% del do 1989. 

Can posterioridad a Ia discusi6n de las leyes antes 
rcferidas, se suscribieron im ponantes acucrdos politi
cos para illlpu lsar la Reforma del £Stado. Dichos 
aCllcrdos permilieron aprobar ell breve plaza un COI1-
jUntO de refoflllas legales de gran signiflcaci6n para la 
gesti6n publica. Emfe esras reform as destacan Ia Ley 
de Compras PubliC:tS (Ley No 19.886), Ia Icy sobre 
Nuevo Traro Laboral y Alta Direcci6n Publica (Ley 
No 19.882), y las leyes sobre flnanci:unienro de gas
tos e1ectorales y donaciones con fines plLblicos (Leyes 
N°s. 19.884 y 19.885). 

La entrada en vigcncia de las Jeyes ci tadas tiene exprc
si6n directa en eI Proyecto de Ley de Presupuestos del 
Sector Publico para 2004. Es asi como se ha prcvisto 
que la plena aplicaci6n de la ley de compras pliblicas 
y Ia operaci6n del porral Chile Compra genere aho
rros cercanos al 5% en las lTansacciones canali:t .. 1das a 
(raVeS de csre sistema. Por su pan e, la ley de Nuevo 
Trato Laboral yAlta Direccion PlLblica se refleja en la 
incorpo raci6n del presupueslO de la Direcci6n 
Nacional del Servicio Civil. el incremento de la asig
naci6n base de moderniZOIci6n para eI personal civil 
de la Adminisrraci6n del Estado y las normas con
ten idas en el aniculado del presel1fe Proyecro de Ley 
que aseguraran que los retiros que se produl.can en la 
admi nisrracion pliblica en virtud de los incenrivos 
creados, se tradu7.can en lIna racionali:t.3cion en las 
doraciones de personal de los servicios. Finalmenre, la 
ley sobre financ iam iemo de gasros elecrorales se 

expresa en aSlgnaclOnes presu puestarias para eI 
cumplimielHo de las runciones reguladoras qlle se 
asignan al Scrvicio EleclOral y para eI reelllboiso de 
los gastos que se producir:'ill COll motivo de Ia pr6xi
ma eleccion municipal. 

Finalmellle, en septiembre de 2003 se public6 Ia ley 
No 19.896 (Iue rraspas6 a legislaci6n permanente un 
conjunto de norm:lS que venian incorpor:lndose en 
ameriores leyes de prcsupucstOs. Entre las principOllcs 
normas que adquirieron cad cler pcrma nenre se cuen
ran las limi raciones globales a Ia ejecuci6n dd gasro 
plLblico, regulaciones sobre Ia ejecuci6n de inver
siones pliblicas, normas sobre gastoS en publicidad y 
sobre transparenci:l y cont rol de incompatibilidades 
en las contr:uaciones a honorarios. La aprobaci6n de 
esta ley se ha rraducido en una susrancial reducci6n 
en Ia extension del aniculado que comiene las normas 
complemelllarias ell el presente ProyeclO de Ley de 
PresupueSlos. 

Sin embargo, 1a expresi6n de 1a modernizaci6n del 
Estado en el proyeclo de presupucsro para 2004 no se 
agOia en las refonnas legales reciell ciradas. Es asi 
como el aClual proyectO reneja tam bien la creaci6n de 
nueV:IS instiruciones publicas para atcnder areas prio
ritarias de Ia acci6n del Esrado, como la propia 
Direcci6n Nacional del Servicio Civil , cl Servicio del 
AdullO Mayor y el Co nscjo Nacional de 1a Cult'llra y 
las Ancs. Asimismo, en las asignaciones de recursos 
contenidas en estc proyecto se ha considemdo la 
in rormaci6n provenienre del sistema de co ntrol de 
gesti6n ligado al presupuesro, 10 que ha lIevado a 
suprimir algunos programas 0 definir ajusfes para 
continual' la opcraci6n de olros. POl' su pane, 13 
est ructura del presupuesto tam bien ha ex perimentado 
cambios orienrados a foca lizar mejor la acci6n de 
minislerios y servicios publicos. En vinud de eSiC 
principio. se ha trasladado algullas Iransferencias 
hacia ministerios mas afines con el objerivo de las 
misrnas y sc han forralecido como cenrros de cosros la 
adminisrmci6n de program as que actlian a rraves dc 
convcnios co n rerceros para Ia ejecuci6n de algun:ls de 
sus (areas. 



Vl .5 Principalcs Contenidos del Proyecto 
de Presupuesro de 2004 

EI Proyecto de Ley de PresupueslOs del Sector Publico 
para 2004 no s610 asigna una alta prioridad al gasto 
social, sino que realiza un especial esfuerl.O por con
celllrar dichos recursos en dos tareas priorirarias: la 
lucha contra la extrema pobrC"/.3 y la reforma de Ia 
sal lid. 

Bajo cI convencirnienm de que I:t poblaci6n en 
extrema pObrez.1 nccesira ser incorporada a las redes 
sociales para asi lograr su involucrarnicnto en Ia solu
cion de sus problemas es que d ProrCCto de Ley de 
PresupueslOs para 2004 com em pia la asignaei6n de 
$43.089 millones en eI Sistema C hile Solidario. 
recursos que sedn desrin ados a ]a prestaci6n de bienes 
y servicios a los partici pantes de estc Sisrema en las 
divcrsas areas de las politicas sociak'S. 

Este esfuerzo contempla apoyo personalizado a ]a 

mtalidad de las f..mil ias que eSlad n incorporadas al 
sistema en 2004. b emrega a las mism:JS de un bono 
familiar solidario y acceso prefereme a subsidios 
sociales dirigidos a Ia extrema pobrez:l. E.s asi como 
con eI apoyo de recursos de Chile Solid:uio sc podd 
OIorgar 20.000 pensiones asistenciales a ad ultos ma
yores y discapacitados ahamcnte necesilados, 10 que 
represenra eI esfue rzo mas signifieativo en este semi
do en muehos anos. EI sistema Chile Solidario con
tad asimismo con rccllTsos para financiar el acccso 
preferencial de las F.unilias panicipames a programas 
de apoyo e integraci6n social a traves de otras instiru
ciones publicas. 

Imporrante es destacar en este selllido las asigna
ciones extraordinarias de rccursos para: (i) auroem
pleo y reinscrci6n labora1. dcsrinadas a apoyar a 
alrededor de 23 mil jefes y jcfus de Gmilia cn su 
incorporaci6n ex itosa y permanentI.' al mercado labo
ral; (ii) salud, in cremenrando d presupuesro para Ia 
atencion primaria Y program as espt.'Cificos de enrrcga 
de biencs y servicios a la poblaci6n de Chi le Sol idario, 
y (iii) habitabi lidad. asignando un importante volu
men de recursos para la reparaci6n de las actuales 
viviendas de las f.'lllilias participames. 

En la misrna lenea de apoyo a las F.tmilias de mcnores 
rccursos destaca la cominuacion del programa Chile 
Barrio. cuyo objetivo es provccr una soi llci6n peTllla
ncnte a 105.888 familias habitantes de diversos cam
pamelHOS en IOdo eI pais. Para este objeto. en 2004 se 
ha programado lograr el egreso de 67.000 familias e 
iniciar la const Tllcci6n de 19.500 soluciones. 

Otro gran esfucrlO que evidellcia la prioridad que la 
presente adminisrraci6n otorg:! a la soluci6n de los 
problemas de Ia poblaci6n mas pobrc del pais es Ia 
conrinuaci6n del desarrollo de la Reforma a la Salud. 
Del total del incremento de rccursos propuesto para 
cI sector sa lud en eI ano 2004 cerca de S43.000 mi-
1I0nes est:i. oriemado al Plan AUGE, 10 que permiticl 
otorgar garan tias ex plicitas al lTaramiemo de 12 
lluevas patologias, las que se sumadn a las 5 que ya 51.' 

encuemran operando en la f..se piloto del programa. 

Asim ismo, eI prcstJ puesto eomempla un conj unto de 
acciones complementarias a Ia refonna de la salud en 
cI nive! prirna rio. secu nda rio }' los servicios de urgen
cia. Es asi como cl gasto en sal lld primaria 51.' inere
melHar3. en 2004 en casi un 12% real, en tanto que 
los sistemas de urgencia }' de atenci6n de siruaciones 
cridcas 10 had. en un 6,3% real. 

EI avance en la implantaci6n del Plan AUGE y la 
inversi6n en cI desarrollo de mayores eapacidades fe
solutivas en eI TeSta del sistema sed posible en 2004 
no s610 gracias a un mayor aporte fiscal. sino tam bien 
ala contenci6n del gasro en subsidios por incapacidad 
laboral }' de medicina curari"a de libre elecci6n a 
traves de una racionalizacion y mayor fiscalizaci6n en 
cI uso de beneficios. Es asi como eI gasto en sal lid 
excluidos dichos subsidios experimentara en 2004 un 
crecim iento (Crca no al 8% real. Esta cifra represema 
cI mayor esfuer£O de inversi6n en Ia expansion de 
prestaciones que sc ha realizado desde 1990. 

J UntO con asignar eSlos mayores recursos a la sal lid st" 
avanzara hacia nuevos sistemas de gesti6n con cI fin 
de obtener una mayor foca lizaci6n del gaslO en 
prestaciones cfectivamellle requcrida por los usuarios 
y en eI nive! sccundario y terciario a traves del 
Programa de Preslaciones Valoradas. Dc esta forma, 
los recu rsos del seclor desrinados a los SeTvicios de 



Salud en Sli co njulHo se ca nali7_a r:in en un 53% a 
[raves de esros programas. 

EI cnfasis que et Proyccro de PrcslIpuesro par.! 2004 
pone en la lucha por la supcraci6n de 1:1 ex trema 
pobrez.a y b reforma de la salud impli ca un a fuen e 
conccnrTaci6n de los recursos adicionales det pre
supuesro en estas [areas. Es asi como Chile Solidario, 
d programa C hile Barrio. eI au memo de col>cnura en 
pre-kinder y cI g:IStO en sa[ud expcrimentan . en su 
conj ulHo. una ex pansi6 n presupuestaria de casi 250 
rni lloncs de d6lares. cifra que rcprcsema un 35% del 
:lumemo global del gastO pliblico propucslO para 
2004. 

En materia educacio nal, cI ProyCCtO de Ley de 
PrcsuptleslOs para 2004 co miene los rccursos para 
continuar avarw .. 1ndo en la aplicaci6n de la Jornada 
Escolar Complera, incorporando 60.000 mil nuevos 
alumnos a esta modalidad. Ilegando con clio a una 
cobcrrura de 1.600.000 niftos y ni il :l.s, 10 que repre
sema d 56% de la poblaci6 n cstudianli l Dc igual 
forma se comi nuar.i avanzando en la meta propuesta 
por la actual adminisuaci6n de incrcmentar en 120 
mi l eI [0[31 de cupos flnanciados para Ia educaci6n 
pre-escolar. Para este efectO 5e con tern plan los recur
sos para expandir la coberm ra de pre-kinder en 
15.000 nifios. Con CSto. dcsde 2000 se habra acumu
lado un aumento de cobenu ra de casi 80.000 niilOs. 

EI proyectO de pn:supuesro para 2004 cOlHempla 
ram bien un impon ame csfllert.O en materia de inver
si6n. Es asi como la inversion real del conjumo del 
gobierno central experimellla un creci mieruo supe
rior al 5% real respecro de 2003, [0 que permi tid 
crear nuevas cmpleos y mejorar la infracsl ruClura del 
pals. Con estos rccursos se flnanciar.i proycclOs de 
obms pli blicas. inversioncs regionales e inversiones en 
vivienda. Es asl como en eSle liltimo ambitO se ca n
tara Il uevamelll e COil un programa habit acion al de 
100.000 solucioncs. focalizado en los scClorcs de 
menorcs rccutsos. A1 igllal que en 2003 cerca de la 
mitad de Ia inversion plibl ica sera asign:l.da por los 
gobiernos regionales. Com plementariamcllIe a estas 
inversiones, eI sector privado inven id casi $600.000 
millones en proyectos ya concesionados y se efcc
ruaran licitaciones de proycctos que in volucraran 
OtrOS 5950.000 millones. 

Un pais que Ctlcnta con utla poblacion educada y Ia 
infraestrUclUr.1 nccesaria para apoyar cI desa rrollo de 
las actividadt.!S producli vas debe conrar tambien con 
procesos prod uctivos acordes a la compctencia que se 
ve enfrcmado en los mcrcados imt' rnacionalcs. En 
csta linea; en este Proyecto de Ley se propo ne seguir 
avan :.wndo en el mcjorarniento de Ia productividad y 
de Ia compct itividad del pals. Es as! como SC comcm
plan la asignaci6n de diversos rccursos dcsti nados 31 
mejoramiento productivo en di stim os sectores 
econOm icos. Ent re estos programas e in ici ativas 
destacan cI Programa de Cienci a para la Econornfa 
del Co noc im ie nro, el Programa de Innovacion 
Tecnol 6gica. eI Programa In ici at iva Cie nrifl ca 
Milenio y el Programa Chi le Califlca. 

EI Proyecro de Ley de Prcsupuestos cOll rempl:l. seguir 
avanzando en cI forraleci miemo de la seguridad ciu
dadana. Par.! 10 anterio r se p ropone. continuar con la 
implementacion de Ia Reforma Proccsal Penal con
Icmplando recursos para Ia puesta en marcha de esta 
Reforma en cuatro nuevas regio ncs - V, VI. VIII y 
x- asl como para prcparar las condiciones fisicas 
para ]a aplicaci6 n de Ia refo rma en la Region 
Metropolita na. 

Ademas, este Proyecto de Ley. en Ia idea de fortalecer 
la labor prevent iva de Carabineros de Chile, conrem
pia c1 fi nanciam iento pa ra Ia ampliaci6n del Plan 
C uadrante a las comunas de Antofagasta y Copiap6, 
y b incorporacio n de 12 nuevas comunas al Progr.una 
Pla n Com una Scgura-Compromiso 100. Con esto, 
sc habran incorporado a este programa 52 de las 66 
comunas del pais con mas de 70 mil habiran[es. 

ESle esfucn.o podd imensificarse significati v:l1neruc 
co n 1a aprobaci6n de las reformas propuestas por eI 
gobierno respeclO de Ia apl icaci6n de la Refonna 
Proccsal Penal en 1a Regio n Metfopolirana. previsi6n 
de las Fuerlas Armadas y Ia ex tensi6n de la carrera de 
Car:l.bi neros. En cfecto , si se aprueban las propuestas 
del gobie rno sobre 1a mat eri a, la dotacio n de 
Carabineros se incremenrara signifi c.1tivamellte no 
5010 en eI ailo 2004 sino ram bien en e1 curso de 2005 
y 2006. Dicho incremento de dotaci6n pod ra desti
na rse a labores no rmales de scguridad , arioyar la 
acci6n de fi scalcs y jueces bajo eI nuevo sistema de 
justicia y ampliar eI Plan Cuadrante a nUc\'3S ci u
dades del pais. 
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Q I:lJlm.YI.lLl: I ndicador M :al de Actividad Econ6mica- IMACEC 
-----~ -- ----- ---- --- -- --- --- -- - - ----

&-ric original 

v'lriaci6n % 

fndice M" 12 nlCSCS 

1998 Proill. 110.0 · ·1.7 (3) 
1999 Prom. 109.1 · ,.0 (3) 
2000 Prom. 113.8 · 2.2 (3) 
2001 Prom. 11 7..3 · 1.2 (3) 
2002 Prom. 119.8 · 4.)(3) 

2002 
EJK."TO 119.7 35 2,8 
Fcbrcro 11 3,0 ·,.6 1,0 
M= 124,4 10,1 0.1 
Abril 122,0 -1,9 3.4 
Maro 123.0 0,8 1,0 
Junio 120.1 -2,4 0.8 
Julio 118,9 -1,0 2.5 

""""'" 
119,1 0.2 1.9 

Sqxiembre 114,6 -3.8 2.9 
Oaubre 121 ,7 6.2 2.B 
Noviembre 119,9 -15 2,2 
DiciClllhn: 120,9 O.B {, 

2003 
cncro 122,7 15 2.> 
lx.urt'TO 118.4 ·35 4.B 
MarlO 129,0 9.0 3,7 
Abril 125,4 -2,8 2.B 
Mayo 125.9 0.4 2.4 
Junia 123.7 -1,7 3,0 
Julio 123,1 -05 35 

(I) Cilculo rt'ali1~1(lo SCb'l'lII m6.0d0 X 12-Anma. 
(2) Serie cxdu)"cnoo impucstos indin..'Clos. 
(3) V:uiaci6n dic-dic. 
Fucnte: Ihlloo Central de O lilc. 

Dc:sc:<;lacion.-d~ (I) 

Variaci6n % 

india: M" 12 IIlCSCS 

110,6 · · 
109,7 · · 
114,4 · · 
118,0 · · 
120.6 · · 

118.7 0,1 3.2 
118.8 0,1 2.9 
119.1 0,2 2,7 
120,1 0.9 2.7 
120.2 0.0 2.5 
1203 0.1 2.1 
120,1 -0,1 2.0 
1213 1.0 1.9 
1215 0,1 1,7 
121.1 -0.3 I.B 
122.4 1,1 1.9 
123,0 05 2.1 

122.0 -O.B 2.1 
124.4 1.9 2.4 
123,1 -1.0 2.6 
122.7 -0.3 2" 
123.5 0,7 2.6 
123,8 0.3 2,7 
124.2 0.3 2.9 

Tendencia ddiCl 

Variaci6n % 

fndict: M" 12 mcscs 

110,6 · · 
110.0 · · 
114,4 · · 
118.2 · · 
120.5 

119.2 0.1 1,9 
119A 0.2 1,8 
119.6 0.2 1.7 
119.9 0,3 1,7 
120.1 0.2 1,8 
1203 0.2 1,8 
120.6 0,2 1,9 
120,9 0,2 2.0 
121 ,2 0.2 2. 1 
1215 0.2 23 
121,8 0,2 2.4 
122,1 0.2 2., 

122,4 0.2 2.7 
122,7 0.2 2.B 
123,0 0.2 2.9 
123,4 0.3 3,0 
123.7 0,2 3.0 
124,1 03 3.1 
124,4 0.2 

Seric a rosIO <k F.taon::s(2) 

Variaci6n % 

(ndice Ivies 12 ITK!SCS 

109.5 · .().6 (3) 
109,1 · 4.1 (3) 
113,3 · 2.9 (3) 
116.8 · 1.1 (3) 
119,4 · 4.2 (3) 

119,1 2.7 2.7 
112,9 ·,,2 1.4 
123,8 9,6 0.5 
122,4 - I, I 3,3 
122,1 -0.2 1.0 
120,1 -1.7 1,0 
118.8 -1,0 3,0 
117,8 -0,9 1.4 
114,2 -3.0 3.0 
1213 6.2 3.3 
119,4 -15 2.1 
120,9 1.2 4.2 

121,9 O.B 2J 
118,1 ·3,2 4.6 
128,5 B,8 3.B 
125,2 ·25 23 
124,9 -02 2,3 
123,9 -O.B 3,2 
122,5 -\.I 3. 1 

l< 
~ 

i 
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Cuadro VII . I.2; (lroduclo, Consulllo, Inversion , Expo rtacioncs e Im portacioncs. 
MiUoncs de IX'SOS comcnlCS 

1996 1997 1')')8 1')')<) 

CastO en CorlSU UlO Fird de I-Iogarcs c J. l~S.EL (I) 19.785.013 11.972.021 23.703.560 U927.n2 
Casto en Collsumo Final de Gobil:mo 3,426.055 3.860,476 4.197.122 4.603.818 
Formaci6n Hruu de G pit.ll Fi;o 8.240.744 9.414.1% 9.545.744 7.740.1 14 
\'ariJci611 de Sisccncias 312.886 211.821 281.700 12]CJ) 

Total Dernanda intcrna 31.764.699 35,458515 37.728.127 J6.2~1.G63 

Exponxiona de Ikncs )' Scnicios 8.SlQ.525 9.4M.1?7 9.608.639 10.992.271 
~ Imponri:>ncs de: Bimc:s r ~icios 9.047.93; 10.140.076 1O.80um 10.148392 
Ilnxlocto [memo Bruro 31.237.289 }tiP1 6.36 36.5}ti.873 37.138.;42 

(I) Institucion(s Priv;Ki.1S sin Fino. lic luem. 
(2) OfT3S pl'O\·isjorl.1Ics. 

(3) Cifr.lS prdimill.1I"CS. 
FucllIC: B.l rlCO CcmrJJ de 0lilc. 

200n (2) 2001 (2) 

25.811.944 27.735.301 
5.020.350 5.432.631 
8.369.386 9.21 1.679 

444.143 267.004 
39.645.813 42.646.615 
12.857.959 14.52>.789 
12.110.319 13.828.820 
40J9).464 43343.584 

2002 (3) 2003"1"1 (3) 

28.903.700 
5.784.852 
9.657.79; 2,484.161 

367316 
44.711664 11.801533 
1;.619.744 4,]60.609 
145iO.?03 4.1 99.599 

45.76L>05 l2.3M-543 

2tX13T2(J) 

2.758.708 

12.525.185 
4.490.764 
4.207.560 

ILl108.38') 

I 
i< .. 
i 
~ c· 
!1: o· • 
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Cuadro V11.1.3: Producto, Consumo, Invcrsi6n , Exportaciones e Imponacioncs. 
Milloncs dCJX::SOS de 19% 

19% 1997 1998 1999 2000 (2) 

CastO (11 Consumo FiI1.l1 de Hogares c I.PS.F.L (I) 19.785.013 21.089.069 22.074.209 21.863.973 22.674.399 
CastO en Consulllo Fina! de Gobierno 3.426.055 3.623.764 3.705.289 3.805.594 3.916.872 
r""Onnaci6n IlMa dc C1pilal Fijo 8.240.744 9.109.927 9.280.726 7.588. 199 8175.576 
Variaci6n de Exi.o;lcncias 312.886 243.983 274.975 44.343 443.n O 

Total Demanda imema 31.764.699 34.066.743 35.335.200 33.302. 109 35.2 10.6 18 
&ponacioncs de Iliencs y Scrvicios 8.520.525 9.474 .818 9.970.434 10.700.404 11.2S2.679 
menos: Imponacioncs de Bi(11CS y Scrvicios 9.047.935 10.240.868 10.929.036 9.887.471 10.956.553 
Producto Imemo BrolO 31.237.289 33.300.693 34.376.598 34. 11 5.042 35.536.744 

Variaci6n anual (%) 

Casto en Consumo Fina! de Hogares c I.I~S. F.L (I) 6,6 4,7 .1,0 3,7 
Casto en CollSumo Final de Gobierno 5,S 2,2 2,7 2,9 
Fonnaci6n Brota de C.1pital Fijo 10.5 1,9 -18.2 7,7 
Variaci6n de &istcncias ·22,0 12,7 -83,9 900,8 
TOI.:lI Demand:!. interna 7,2 3,7 -5,8 5,7 
Exponacioncs de Bicn($ y Scrvicios 11.2 5,2 7,3 5.4 
mcnos: Imponacioncs de 13iencs y Scrvicios 13,2 6,7 -9,5 10.8 
Producto Imerno Bn.JIO 6,6 J,2 -0,8 4,2 

(I ) Insrimcioncs Privadas sin Fines de luero. 

(2) Cifras provisionalcs. 
(3) Cifi-as prdimin;lr("S. 

FuelllC: Balla> Ccmr.ll de Chile. 

~ 

200 1 (2) 2002 (3) 2oo3TI (3) 2003T2(3) ~ •• 
~ 

2,.281.712 23.674.003 
4.038.666 4. 135.812 
8.381.737 8.500.755 2.083.759 2.295.404 

260.710 339.447 
35.962.825 36.650.0 16 9. 108.93 1 9.554.989 
11.968.046 12.124.nS 3.439.395 3232.050 
11 . .304.785 11.362.989 2.916.807 3.026.437 
36.626.086 37.4 11.805 9.631.519 9.760.602 

2,7 1.7 
3,1 2.4 
2,5 1,4 1,4 4,3 

-413 30.2 
2,1 1,9 3,4 3,4 
6, 1 1.3 6,1 2,0 
3,2 0.5 5,9 4.2 
3, 1 2,1 ,),6 2,7 



Cuadro YII . I.4: Produclo por Clasc de AClividad Economica. 
MiI101K"S de pesos de 1996 

Especifirnci6n 19% 1997 1998 1m 2000 (1) 200 1 (I) 2002 (2) 2oo.3TI(2) 2oo2T3(2) 

Agrop .. :cu~riu ·Silvicob 132.1492 1.345.469 1.412.513 1.401.496 1.478.159 1.555.464 1.620.145 675. 194 601.139 
I'C$C"J 382.931 419.419 39.l492 418.841 469.344 50).492 545.842 129.945 102.94 5 
Mineri.l 2.089.442 2.325.065 2.517.712 2.78048 2.882.729 3.060.492 3.049.873 777. 105 789.856 
Industria Manuracum:ra 5.468.314 5.727.067 5.595.383 5.566.725 5.787.638 5.8 14.841 5.979.245 1.488.41 3 1.557.102 
E1cctricidad. Gas )' Agu:l 889.376 962.995 1.005.482 957.735 1.023.089 1.033.226 1.077.721 280.871 274. 181 
Consl rucci6n 2.9 11 .728 3.094.243 3.152.276 2.841.0 12 2.815.81 7 2.899.219 2.960.560 740.738 7BO.527 
Comcrcio, HOlda), reS(luramcs 3An. 173 3.739.872 3.872.556 3.700.n9 3.839.808 3.9.34.025 4.013.114 1.1 05.634 1.000.714 
Transpone ), Comunirnciones 2.004. 156 2.222.031 2 . .369.566 2.388.158 2.608.576 2.808.983 2.872.232 717.326 714.329 
Servicios Fin:lncicros 3.785.812 4.0)4.474 4.296.392 4.253.915 4.443.333 4.572.143 4.657.700 1.209.254 1.210.190 
Prol'iooad de Vivicnw 2.352.585 2.443.387 2.527.6n 2.602.572 2.665.137 2.724.594 2.787.2 13 702.731 707.353 
Ser.'icios 1'-:l'S(males 3.312.9 17 3.515.182 3.626.197 3.696.599 3.8 17A54 3.922.158 3.9%.037 B04.720 1.037.918 
Adminis[rAcion P\lb1iCl 1.257.602 1.276.089 1.295.357 1.314.140 1.333.852 1.357.248 1.382.120 349.729 350.309 

Sl1b'[olal 29.255.529 31.1 25.292 32.0&1.604 3 1.926.320 33.1&1 .937 34. 185.884 34.94 1.802 8.981.661 9.126.56J 

Mcnos: Imp\l!"acion~"S Bancarias 1.01 5.444 1.090.351 1.131.784 1.118.043 1.166.159 1.198.812 1.222.249 311.058 324.726 
Mis: IVA NelO de Ikcmdo 2.309.491 2.490.34 1 2.613.346 2.581.856 2.699.748 2.786.636 2.833.923 740.1 7 1 723.937 
Mis: Der~'Chos de Impomci6n 687.713 n5.4 11 830A3 1 724.910 838.218 852.378 858.329 220.745 234.827 

~ PRODUCTO II'ITERt'lO BRIJTO 31.237.289 33.300.693 34376.598 34. 11 5.042 35.536.744 36.626.086 37.4 11.805 9.631.519 9.760.602 

~ Vari3CiOn anu:lI (%) 
~ 

19% 1997 1998 1m(1) 2000(1) 1:001 (2) 2002 (2) 2003TI(3) ZOO2TJ(3) 
Agmpccuario ·Silvicob 1.7 5.0 -0.8 5.5 S,2 4.2 6.1 3.3 
1'= 95 ·6.2 6.4 12. 1 7.3 8.4 · 15,8 8.3 
Mil1erla 11,3 8.3 10,6 35 6.2 -0.3 5.6 5.9 
Indllsuia Manufaccun,'ra 4.7 -2.3 -05 4.0 05 2.8 6.0 0.8 
ElcClricidad, Gas y Agua 8.3 4.4 -4.7 6.8 1.0 4.3 8.0 3.8 
Construcci6n 6.3 1.9 ·9,9 ·0,9 3,0 Z. I 2.0 1.3 ~ 

Colllcrcio. HOICIcs y rCSIJUr:mtCS 7.6 3.5 -4.4 3.8 25 2.0 3.2 3.6 " Tr:msponc), Cornulli C:lciollcs 10,9 6.6 0.8 9.2 7.7 2.3 3.7 35 ~ 
0 

&rvicios Financieros 7. 1 6.0 ·1.0 4.5 2.9 1,9 3.6 2.4 ~ 

Pmpit"(bd de Viviend:t 3.9 3.4 3.0 2.4 2.2 2.3 2.1 2.0 • 
Servicios Pcrsonaics 6.1 3,2 1.9 3.3 2.7 1,9 1.4 1.8 

;; 

Administl1lci6n P\iblica 15 1.5 15 15 1.8 1.8 1.8 1.9 ~ 
0 

~ 
Sub-IOIal 6.4 3.0 ·0.4 3.9 3. 1 2.2 3.6 2.6 it 

0 

Menos: Impucaciones B:IOClnas 7.4 3.8 · 1,2 4.3 2.8 2.0 3.6 2.4 ~ c· 
Mis: IVA NelO dc RCC3udo 7.8 4.9 · 1,2 4.6 3.2 1.7 3.8 35 " Mas: Dcrcchos dc ImporlJcion 12,8 7. 1 -12,7 15,6 1.7 0.7 6.8 4.6 n' 

0 

PRODUCTO INTERNO BRlJl'O 6.6 3.2 ·0,8 4.2 3. 1 2.1 3.6 2,7 

(I) Cirras provisionalcs. 
t2~ Cif,:".lS prdiminarcs. .. . 
3 VanacI6n rcsC;;'C1O [~lIal trJmestrc ano ;llllcnor. 
UCnt~: Banco !lIra1 ~ Chile. 
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Cuadro YII .! ,:2 : ProouCio e Ingrcso. " •• 
~ 

1996 1997 II)tJS 1999 20(]() • 2001 2002 2oo3TI 2003T2 

M illones de Pesos Coniemes 
Pruduoo [memo Ilnuo 31.2]7.289 34.722.636 36.534.873 37.138.542 40.393.464 43.343.584 45.762.505 12.364.)4) 12.808.389 
Ingrcso N:Kionai Bnno Disponible 30.414. \03 33.836.974 35.879.932 36.335.33 1 39. 148.522 41.842.912 44.320.864 11.997.301 12.389.289 
Ahorro National BmlO 7.203.034 8.004.477 7.979.250 7.803.58 1 8.316.227 8.674.980 9.632.3 12 2.677.930 2.622.812 
Ahorro Exlcmo 1.350.5% 1.62 1.S4 I 1.848.195 -40.G68 497302 803.703 392.800 -193.768 135.8% 
Fonmci6n Snna de Capir.d ""'ijo 8.240.744 9.414.1% 9.545."44 7.740.114 9.369.386 9.211.679 9.657.795 2.484. 162 2.758.708 

~ 
Como POlttiltaje del PIB 

~ Ingreo;o Nacion;u Ikuro Disponible 97.4 97.4 98,2 97.8 %.9 %.5 968 97.0 %.7 , Ahonu Nacion;~ Bruw 23, 1 23. 1 21,8 21.0 20.6 20.0 21.0 21,7 205 
Ahorro EXlcrno 4.3 4.7 5.1 -0.1 1.2 1.9 0.9 · 1.6 1.1 
FornlJci6n IlnUJ d~ OtpiL.,j Fi jo 26.4 27.1 26,1 20.S 23.2 213 21.1 20,1 21,5 

lndicadon.:s de I3icllcstar (US$ de cad1 aiio) 
pm Milloncs de USS 75.770 82.809 79.374 72.995 74.873 68.264 6(,.425 
lngrcso NxiOllal BmlO Disponiblc Milloncs de USS 73.773 80.697 77.95 1 71..117 72.566 65.901 64.332 
pm Per Gipit;! USS 5.255 5.663 5.355 4.861 4.922 4..132 4.394 
Ingrcso Nxiotul lJnJlo Disponiblc Per Cipita en USS 5. 116 5.5 19 5.259 4.755 4.771 4.179 4.256 

Fuente: B:lIlco Ccmr.u de Chile c: INE. 



Cuadro VII. loG: Fucrza de Trabajo, Emplco y Pobbci6n Oesocupada a N ivcl Nacional. 
Miles de pCfSOn;\S 

Fuer!.:! de v .. u. % Ocnpados Y.1r. % Pobbci6n T.'\Sa de 
Traoojo :ll1u:II annal Dcsocup.1da Dcsocupaci6n 

1990 4.824 2. 1 4.450 2.2 374 7,8 
1991 4.919 2,0 4.5 18 1.5 401 8,2 
1992 5.06 [ 2,9 4.724 4,6 337 6,7 
1993 5.342 5,6 4.992 5,7 350 6,6 
1994 5.463 2.3 5.029 0.7 434 7,9 
1995 5.497 0,6 5m5 1.3 402 7.3 
1996 5.532 0,6 5.182 1,7 350 6,3 
1997 5.625 1.7 5.281 1.9 34.4 6.[ 
1998 5.738 2,0 5.375 1,8 364 6,3 
1999 5.827 1,5 5.255 -2,2 572 9,8 
2000 5,847 0,3 5.311 1.1 536 9,2 
200 1 5.861 0,3 5.326 0.3 535 9,1 
1002 5.914 0,9 5.385 1.1 529 8,9 

2002 
EllCro 5.947 1.5 5.471 1.9 476 8,0 
R.~)n.1"O 5.910 1.5 5.418 1.6 492 8.3 
Mar/..o 5.913 2.1 5.394 2.2 519 8,8 
Abril 5,909 1.8 5,389 2,1 521 8,8 
Mayo 5.880 13 5.344 1.9 536 9,1 
Junia 5.866 0,8 5.31 0 1.0 556 9,5 
Julio 5.859 05 5.307 0,9 552 9.4 
Agosto 5.853 -0,2 5.290 0,0 563 9,6 
Scptiembre 5.877 -0.2 5.305 0.3 572 9,7 
Ocmbre 5.933 0,3 5.364 0.4 569 9,6 
Novicmbre 5,976 0,4 5.449 05 S27 8,8 
Dicicmbrc 6,000 0.9 5.531 0,9 469 7,8 

2003 
Enero 6,003 0.9 5,544 1.3 459 7,6 
Febrcro 6.025 1.9 5.551 25 474 7,9 
Marm 6.054 2.4 5.559 3,1 495 8.2 
Abril G.072 2.8 5,554 3,1 518 S5 
Mayo 6m4 3,6 5.559 4,0 534 8,S 
Junia 6.06G 3.4 5.517 3.9 549 9,1 
Julio 6.033 3,0 5.484 3,3 548 9,1 
AgOStO G.02[ 2,9 5.457 3,2 564 9,4 

(1) flJr.l los anos [99O :l 200 1 bs cirras ooJ)()ndcn a ]a Enolcsra Nacional del Emplco pronu:dio de los rrimcstrcs enero-marro, abril-
junia, jl~io-s.cp(i('mbrc y octubrc-dicicmbre C clda allO. 

Fuente: IN E. 



Cuadro V11.1.7:Tasa de ~pleo por Rl.'gion (I). 

II III IV V VI VII VIII IX X XI XII RM Total Pais 

1990 8.5 9,4 10,7 9,7 8.5 5,2 6,6 6,7 4,0 4,0 2,6 5,7 8.3 7.4 
1991 6,0 8,4 13.1 9,2 8,9 4,2 6,2 7,7 3,7 3,1 2,5 4,8 7,7 7,1 
1992 5,7 6,0 11 ,2 10,2 7,9 3,5 4,4 6,9 5,0 2,5 3.5 2,7 6.5 6,2 
1993 6.7 5,6 10J 10,3 6,2 4,9 5,3 9,6 5,1 2,9 3,9 3, 1 6,2 6,4 
1994 7,8 6,5 9,9 10,5 10,5 5,2 5,8 93 43 3,7 2.2 3,0 S.2 7,8 
1995 6,0 5,7 9,6 8,2 9,2 4.6 6,2 8,8 5,1 3.0 1,8 4.9 6.J 6,6 ~ • 
1996 4.5 3,2 3.5 3,5 6.0 5,0 5,2 6.J 4.1 0,9 6.2 5,4 

n 
2,8 3,1 •• 

1997 4.4 2.5 5,0 4,6 7,0 3,6 4,6 5,9 5,1 3,0 1.5 3,7 5,9 5,3 ~ • 1998 5,9 5,0 7,6 5,6 9,6 3.2 5.5 8,1 7,7 4,6 2.6 7,6 7,8 7,2 
1999 8,5 8.3 7,9 6,8 10,5 4,8 7, 1 8,9 6,2 4.8 3.5 6,2 10,7 8,9 
2000 10.6 9.4 10 7 10.3 4,0 73 9.9 5.5 5 3,7 6,4 8,9 8,3 
200 1 83 9,2 7,9 8,2 10,6 4,5 9,0 9,1 5,8 5.3 4,6 5,9 7,8 7,9 
2002 8,4 7,8 9,0 6,' 12,1 6.0 9,6 93 4,5 6.5 4,6 6,5 7,1 7,8 

2002 
&~ 9.0 7,7 8,1 7,6 10,5 4,7 8,4 9,2 5,9 4,9 4,8 5,9 8,2 8.0 
r"t'b~ro 10.7 7,6 10.0 7, 1 10,5 4.9 9,0 93 5,7 5,2 53 5,4 8,7 8,3 

~ M"", 12.2 7,7 12.2 63 105 5, 1 9.1 9,4 6.7 5,4 5,8 5.9 9,4 8,8 
~ 

Abril 13.3 7,8 12.7 7,2 11.0 5,6 93 9,6 6.9 6.2 6,0 4,8 9,0 8,8 , 
Mayo 12.4 7,7 11.9 8,0 12,0 8,8 10,9 10.3 7,4 6,1 6,0 5,7 8,6 9,1 
Junio 12.6 7,1 11.6 8,2 13,0 IO,S 14,0 10,9 6.7 6,1 63 73 8,4 9,5 
Julio 115 7, 1 105 8.3 14,1 11.1 15,S 11,1 7,2 6,3 5,7 8,6 7,7 9,4 
AgOSIO IO.S 7,2 11.1 7,6 14,0 10,7 16,1 liS 9.2 6.8 55 8,5 7,9 9.6 
&:ptil'mbrc 10.4 7,3 9.6 7,6 143 11 ,1 15,6 10,9 8.5 7.3 4,6 7,3 8,4 9,7 
Ocnlbrc 9, 1 7,5 9,5 6,8 13,6 10,7 14,S 11,0 6,4 7,4 4,9 7,0 8,7 9,6 
NOIIicmbrc 9,5 7,9 8,7 6,8 12,S 8,2 125 9,9 3,5 7.2 4.5 6,5 8.4 8,8 
DicK1nbn:: 8,4 7,8 9,0 6,4 12,1 6,0 9.6 93 4.5 6.5 4,6 6,5 7,1 7,8 

2003 
&~ 9.2 8,4 9,7 6,7 11.7 5, 1 8.8 8.8 5,4 6,0 4,9 6,4 7,0 7.6 
Fro=> 10,1 8,5 11.2 6,6 11.6 4,6 7,6 9,0 5,9 5,9 6.1 6. 1 7,5 7,9 
Mar/.Q 10.3 9,7 12.6 7,8 115 4,1 73 9, 1 5,1 6,1 6,7 5,8 8,2 8,2 
Abril 105 9,4 13.1 7,8 11.6 4,3 7,0 8,9 6,0 6,1 6,4 5,9 8,9 S5 
Mayo 9,8 8,6 12,2 8,4 11.6 5.4 9,1 8,9 7,0 6,4 6,1 6,1 9,0 8,8 
Junio 10.0 8.3 10.2 7,2 11,9 7, 1 \l ,7 9.0 7, 1 7.3 5,5 7,3 9,0 9.1 
Julio 10,0 8,7 10.0 7,2 II ,S 7,9 13,2 9,2 6,6 7,8 5,2 7,6 8,7 9.1 
Af,'OS1O 10.0 9,0 9.6 8,1 125 8,4 13.9 9.5 6.4 8,2 5.0 8.4 8,9 9.4 

(I ) I~r.llos aflOS 1990 a 2002 las cifl'JS cofTCSpOn(k:n a b f.JlCUCSCl Nxional dcl f.Jnpk'O dcluimcsnl: octubn::-dicicmbn:: de cad.,:ulo. 
FUCIlIi.': INE. 



Cuadra VII. 1.8: Crccimicnto del EmpJeo po r ScclOr Econ6mico (1). 
Porccnmjes 

Emplco AgriOJIUr:l. MinJSy In{lusui~ r:k:ctricKbd, Col151nlo::i6n Comcrcio l r.Il1,portc, &r.icios Smiri05 G:.murub. 
'Iola! C=1y IUicl Gmt-r:JS Manu&cnm.T.l Gas y AgI.~l Alm'l(".y I-lnancH.."Rl'> SocWo. """"'" 

C.onllUliClcioll.:s 

1990 2,2 1,3 5,8 2,0 -10,1 -1,9 2,4 3,4 6.6 3,0 
1991 1,5 0,6 -5,0 2,0 5,8 7,2 1,2 -0,1 9,9 0,1 
1992 4,6 1,8 -105 5,4 3J 10,8 6,8 5,6 4,5 3,8 
1993 5,7 · 1,9 -2,6 6,2 14.4 IS,3 9,4 7,6 16,7 2,4 
1994 0,7 -2,S 3,7 .{),6 15.0 -6,0 2,5 3,9 14,1 1,2 
1995 IJ -2,2 1,4 .{), I -35 2,7 0,1 3,4 5, 1 3,1 
1996 1,7 -2,0 3,4 1,2 21J 3,4 .{),6 0,0 8,6 3.8 
1997 1,9 -4 ,8 0,1 1,8 -6,9 11 ,3 3,1 5.2 3,0 1,5 
1998 1,8 0,7 -6,S - 1.9 -7,6 5,6 2,9 4,9 6,2 1,4 
1999 -2,2 -2,2 -12,0 -9,6 -4,0 -20, 1 2,1 -3,7 2,7 5,2 
2000 l.l ·0.4 -3,7 .{).6 -5.0 2,0 .{),4 3,2 25 2,8 
2001 0,3 -4,4 -1,2 .{),2 -2,9 6,2 IJ 0,6 1,8 0,2 
2002 1,1 0,3 05 1,3 4,1 3,4 3,1 4,6 1,6 -1,7 .. 2002 
Enero 1,9 -3,0 0,0 5,6 14,2 3,4 3,1 3,4 -05 1,6 

~ 
Febrcro 1,6 -2,0 ..0,6 6,3 19,1 3,2 2,1 1,9 -2.3 1,2 

~ MarIn 2.2 .{),8 2,4 4.8 23.4 1,4 5,1 5,5 -15 0.3 
Abril 2,1 .{),4 4.0 2,9 16,0 3,5 45 6,8 -1,2 .{),I 
Ma~'O 1,9 ·0,6 5,6 2,5 9,3 6,4 3J 8,1 -1,4 .{),7 
Jumo 1,0 - 1,1 4,1 1,2 6,9 6.3 2,0 5.3 -2,8 .{),7 
Julio 0,9 1,6 ·2,7 0,6 15,7 3,4 1,2 5,4 1,9 -1.8 
;\gUSto 0,0 1,8 0,2 -1,0 0,1 2,2 -1.1 4,6 4.6 -2.8 
$cpricmbrc 0.3 3,0 -2.2 .{),4 0.1 2,3 0,9 6,4 6,6 -4,7 ~ 

" Oaubn' 0,4 0,4 -3,6 0.1 3,8 0.5 0,8 7,4 8,1 -3,7 • Novicmbrc 05 ·0,2 -7,4 0,8 5,0 2,4 2,1 4.9 4,8 -3,0 ~ 
0 

Diciemorc 0,9 0,2 -2.6 -0,2 -11,1 3.7 4,3 IJ 4,0 -1.6 ~ • 
2003 " ~ 
Enero 1,3 1,6 -6,5 -1,6 -5.2 4,9 4,6 0,8 1,4 0.2 • n • f'ebrcro 2,5 4,0 - 10,0 .{),7 -11,0 3,3 5,4 3,0 2,7 1,7 , 

~ Mart.o 3,1 4,6 -12,6 2,3 -8,7 3,2 3,1 5,8 5,4 2,1 • 
Abril 3,1 3,7 -15,6 3.3 1,2 2,7 2,6 6,3 8,8 15 ~ 

c · 
Ma~'O 4,0 3,4 -14,8 6,7 -1,4 3,2 2,3 8,7 9,4 2,6 " n' jUllIo 3,9 3,8 -11,2 6,8 -1,2 2,3 0,6 6,5 9,1 3,9 • 
julio 3,3 4,4 -3,8 6,3 -6,7 1,8 0,7 5,4 4,9 3,1 
AgOSto 3,2 3,8 - 1,1 4,4 25 '{),8 1,7 4,4 5,3 3,6 

(I) P3ru los 3n05 199032002 las cirras rcpon;t(las SOil I:IS variaciones en doce mcsts de los promedios de 105 tril11CStrcs cnero-mar/.o, abril-junio, julio-scptiembrc y 
oclllbrc-diciembre de Clda ano. A partir de 2001 correspond!' a la variaci6n 12 mcscs. 
Fuente: INE. 



Cuadro VI I.2. 1: fndice de Precios. 
Diciembrt' 1998 .. I 00 

fndicc 

Dic-90 47.76 
Die-91 56.67 
Dic-92 63.87 
Die-93 71,68 
Dic-94 78.09 
Die-,)5 84,49 
Die-% 90,10 
Die-97 95.54 
Die-98 100.00 
Die-99 10231 
Die-OO 106.94 
Die .. 01 1()I).76 
Dic-02 112.86 

2002 
Enero 109.67 
Fd>~ 109.68 
Marro 110,26 
Abril 110,67 
Mayo 110.n 
Junio 110.63 
Julio 111.12 
At,'OSIO 111 .S4 
Septiembre 112.48 
Ocrubre 113.46 
Noviembre 113,36 
Oiciembrc 112.86 

2003 
Enero 112.27 
l:;rorcro 113.88 
Marl.O 11 5,2 1 
Abril 115,10 
Mayo 114.66 
Junio 114.66 
Julio 114.56 
""",'0 114.75 

Fucnle:lNE. 

IPC we mcnos combustibles y p(.'reciblcs 
Vari.lei6n % :U11L't1 fnd icc Y.uiaciOn % anu.ll 

273 45.99 24.1 
18.7 55.48 20.6 
12.7 62.35 12.4 
12,2 71,24 14.3 
8.9 78.63 10.4 
8.2 84.15 7.0 
6.6 89,74 6.6 
6.0 94.28 5.1 
4.7 100.00 6.1 
2.3 102.07 2. 1 
4.5 105.60 3.5 
2.6 108.9') 3,2 
2.8 111 .02 1.9 

2.2 109.16 3.3 
2.5 10932 3.4 
2.6 109.85 3.3 
2.5 109.83 3.1 
2,1 110.00 3.0 
2.0 10').91 2.7 
2.6 J 10.04 2.5 
2.2 110.22 2.2 
23 J 10.57 2.0 
3.0 J 11.00 2.0 
3.0 110.% 1.8 
2.8 111.02 1.8 

3.0 111.02 1.7 
3.8 111,62 2.1 
4.5 11254 2.4 
4.0 113.22 3.1 
3.5 113.10 2.8 
3.6 ! 12.91 2.7 
3.1 11 2.84 2.5 
2.9 112,78 23 

88., 



Cuadro Vl I.2.2: fndice de Rcmwlerncioncs par horn. 
Abril de 199}=IOO 

Nomill.ll 
fndicc Varixi6n q,o anu;t1 

Die-?3 115,06 
Dic-94 13 1.88 14.6 
Die-95 149.98 13,7 
Dic-% 164,23 9.S 
Die-'}"'" 176,40 7.4 
Dic-98 190.00 7.7 
Dic-99 198,<)9 4.7 
Dic-OO 209,46 5.3 
Dic-Ol 220.48 5,3 
Dic-02 229.40 4.0 

2002 
EIll"ro 221.68 5.2 
Fcbrcro 22230 5.2 
Marl.O 223.23 5.1 
Abril 123,29 4.9 
Maro 22),76 4.8 
Junio n4.48 4.4 
Julio 224,68 4.2 
",,'"'0 225,06 4.1 
&1'li(111brc 226,04 4.2 
Octubrc 22634 4.4 
NoviclIlbrc 226.88 4.3 
DiO .. -mbre 229.40 4.0 

2002 
Enero 230.5.1 4.0 
Fcbrcro 231.29 4.0 
"'lano 232,14 4.0 
Abril 232,04 3.9 
Mayo 231.99 3.7 
Junia 232.55 3.6 
Julio 233,16 3.8 

Flit--me: INE. 

~8' 

• Estado de \1 Hllclenda PUblica 100) 

IkJI 
fndia: v'u1.ui6n % allual 

10,),14 
110,61 5.2 
116,16 5.1 
119.39 2.7 
120,,}3 13 
124,45 2.9 
127.40 2.4 
128.29 0.7 
\3157 2.6 
133.14 1.2 

132,40 2.9 
132,76 2,6 
U2.61 2.5 
132.15 2,) 
132.31 2,6 
132,91 2.4 
132,44 1.5 
Ij2.16 1.9 
131.6.} 1.9 
150,67 1.3 
131.09 13 
133.14 1.2 

133,G6 1.0 
133,03 0.2 
131.98 .{l.5 
132.05 .{l.l 
132.53 0.2 
132.85 0.0 
133,31 0.7 



g , , 

Cuadro VI 1.2.3: Mercado Camb' . 

Ob..-.v.>do ACHCrdo 
Variaci6n % Variaci6n % 

Valor '''' 12 II'ICSCS v...Jor ,,~ " ""'" 
Dic-90 334,9S 352.44 
Dic-91 37 1.93 11.0 39 1.35 11.0 
[);c-92 380,22 2.2 417.79 6.8 
Dic-93 425.73 12.0 460,40 10,2 
Dic-94 402,23 -5,5 42 1,13 -8.5 
Oic-95 408.98 1,7 434.S5 3,3 
Ik% 422.41 3,3 464,63 6.8 
[);c-w 438.29 3,8 4]2.63 1.7 
Dic-98 472.39 7,S 470, 18 ·0,5 
Dic-99 538,22 13,9 4%,% 5,7 
Dic..{)() 574,63 6,S 524,67 5.6 
Dic·{)1 669.14 16,4 544.63 3,S 
Dic-02 701.95 4,9 550,73 l.l 

2002 
En"" 667.28 -03 16,8 547,74 0.6 4,4 
Fd:m.'fO 678,84 1,7 20.5 550,21 0.5 4,4 
M~r7.0 663,26 -23 12.8 550.53 0,1 ),8 
Abril 650.82 -1,9 8,7 55 1,1} 0,1 3,4 
Mayo 653,91 0,5 8,2 549.42 -03 2.6 
JUOlO 673,77 3,0 9.4 547.27 -0,4 1,7 
Julio 6%.33 33 6,1 544,84 -0,4 1.0 
f~OS[O 702.30 0,9 4,2 547,57 0.5 1.9 
SCj)[iembre 726,98 3.5 6,7 549,03 03 2. 1 
Oauhre 74132 2.1 4,8 5S 1.11 0.4 2.1 
Novicmbrc 709.48 -4,4 2,9 550,52 -0,1 1,5 
Dicicmbre 701.95 . 1.1 4,9 550,73 0,0 1,1 

2003 
Enero 722.48 2,9 83 548,37 -0.4 0,1 
Fcbrcro 745,21 3,1 9.8 548,70 0, 1 -0,3 
MarlO 743,28 -03 12.1 549,65 0,2 -0,2 
Abril 718,25 -3.4 10.4 550,97 0,2 0,0 
Ma~'O 703,58 ·2.0 7,6 546,70 -0,8 -0,5 
Junlo 709, 18 0,8 5,3 547,73 0,2 0,1 
Julio 701, 14 ·1.1 0,7 551,20 0,6 1.2 
Ago>oo 703,77 0.4 0.2 554, 19 0.5 1.2 
S<.1xit'lnbrc (2) 685,77 -2.6 -5,7 555,21 0,2 1,1 

(1)~rup.1 a las nlont'(bs de: EEUU.)JIJOn. Reino Unido. C1nadi y h'i de 1.1 wn3 del Euro. 
(2) Cifras dcsde dIal 15 de St.ptit'lllbrc. 
Fuente: Ballco Cemral de alik. 

'Iipo de Cambia IklJ TOI;!] 'I i )() de Cambia Real - 5 (1) 

Varixi<')l\ % V;lriacion % 

y,;" ,I<> 12 11lC'ieS Valor M~ 12 IIlCSCS 

115,15 103,09 
[04,97 -S,S 95.47 -7.4 
95.30 -n 85.82 -10.1 
95,65 0.4 85.2 -0,7 
90,64 -5.2 78.28 -8,1 
S7,68 -3,3 76,42 -2,4 
84.00 -4.2 72.84 -4,7 

i< 
~ 

i 
76,97 -8.4 67,14 -7.8 
79,10 2,S 69.55 3.6 
S7,54 10.7 77.57 11,5 
90,2 3,0 78.43 1.1 
98,47 9.2 84.44 7,7 
100,91 2,5 92,81 9.9 

95,67 -2.8 5,9 83.51 -0,9 5,1 
95.11 -0,6 7,6 84.49 1,2 8,9 
92.90 ·2,} 2,2 8},07 - 1,7 4,7 
91.81 -1.2 03 81.90 -[,4 2.5 
92~i 0.6 0,6 83.70 2.2 43 
95.54 3,5 3,0 87.85 5,0 9,0 
99,66 4.3 1.4 92.51 5,3 8.5 
99,84 0,2 - 1,4 92.41 -0, I 4,7 
102,21 2.4 1,0 95.09 2.9 6.6 
102,85 0,6 -0,9 %.27 1,2 5,9 
100,(,6 ·2,1 -0,5 92,85 -3,6 6.1 
100,91 0,2 2,5 92.81 0,0 10,2 

106.49 5.5 11.3 98,4 6.0 17,8 
109,89 3.2 15,5 102.13 3,8 20.9 
110,18 0,3 18,6 102,08 0.0 22.9 
107, 18 ·2.7 16,7 97.21 -4,8 18.7 
107,69 0.5 16,6 97,98 0,8 17, 1 
109.14 1.3 14.2 99.56 1.6 13,3 
107,54 -1.5 7,9 97.61 -2.0 55 

- - - - - -
- - - - - -



~ 

!o.<\'ilU IU r 'l.":' ,"! : , - n::r.; 'Ull ll l: ,Vl , lI l,: n a li , -rlili a lii 

Cobrc I-brina de puc:!do IhnSk'O (1) 

Cen. USS/ubrn I'M. % m..! (2) USS /"100. MClricI Var. % :uuw (2) US$/ I""'I 

1990 120,9 -6.4 394.9 -0.7 23,7 
1991 106.1 · 12,3 466.1 18,0 20,0 
1992 103,6 -2.4 501.0 7.5 19.4 
1993 86.7 -163 405,6 -19,0 17.0 
1994 104.9 21,0 3923 -3,3 15.8 
1995 133.2 27.0 475.5 21.2 17,1 
1996 103,9 -22,0 578.9 21,8 20,5 
1997 103,2 -0,6 593,7 2,6 19,1 
1998 75,0 .27.4 697.4 17,5 12.9 
1999 7 1.4 -4,8 475,0 -31.9 \6.2 
2000 823 15,3 436.7 -8,1 28,6 
2001 71.6 -13.0 519.5 19.0 24.2 
2002 70.6 -1.4 629,0 21,1 25.2 

2002 
Encro 68,2 -15,9 589.6 33.5 19,0 
Fcbrcro 70,8 · 11,5 603,7 31,4 18.3 
Marro 72.8 -7,7 G18.7 25.7 23.9 
Abril 72, 1 -4,4 629.6 2fJ.7 24.3 
Mayo 72.4 -5, 1 64 1,7 26,3 26,2 
Junio 74.7 2,4 657.2 26,1 26.3 
Julio 72.1 4.2 638.0 20.5 26, 1 
Ab'OSto 67,\ 1.0 631.8 11,2 26,4 
Scpticmbrc 67.1 3.7 627.3 7.70 27.2 
Octubn:: 673 7,7 629.5 11.2 29.7 
Novicmbrt 7 Ui 10,8 622,2 5.9 27,9 
Oiciembre 72.4 8.4 6283 8,9 27,2 

2003 
Em·ro 74,7 9.6 609.9 3.4 31.0 
Feb"", 76.4 4,8 609,2 0.9 343 
Mnr/.Q 753 3.4 GOO.7 ~2 .9 35.8 
Abril 72,0 -0.2 605.2 -3.9 32.4 
Mayo 74,8 33 597,6 -6,9 27.2 
Junio 76.5 2,4 597,9 ~9,0 28,6 
Julio 77.6 7,6 6203 -2,8 30.5 
Agooo 79.8 19,0 624.7 - I, 1 313 

( I) Pn:cio llll-dio ClF de <kcb.mcioIiCS de impon:lciOn hast:! 1997: Da!Os amcriortS oorrcspomkn a prttio Bn::m, 
(2) En (btos anu,'lks, cs variaci6n promcdio al1u:u: En dltOS mcnslL-dcs. cs variaci6n 12 IHCSCS. 

Var. % anual (2) 

29,9 
-15.7 

-2.9 
-12.4 

-6.9 
7.8 

19.9 
-6,6 

-32.S 
25.6 
76.5 

-15.4 
4.1 

-3 1.8 
·32,8 
-53 
· 1.7 
3,2 
4.5 
5,9 
5.9 
7.8 

43.4 
43,9 
62.2 

63.1 
87.2 
49.6 
33,S 
3,7 
8.8 

17, 1 
18,7 

Cclulosa 

Uss 11011. Var. % anual (2) 

655 - 16.9 
494 -24,6 
454 -8.1 
331 -27.1 
479 44.6 
809 69.0 
464 -42,6 
448 -3.5 
406 -9.4 
424 4.4 
626 47,6 
416 -33.5 
389 -6,6 

351 -42.4 
352 -38,0 
376 -3OJ 
343 -25.4 
363 -12.2 
398 0.5 
421 12.2 
433 22,4 
430 21.2 
418 21.2 
.l?5 15.0 
J66 7.5 

357 -0.5 
377 1.0 
411 8.6 
466 35.6 
473 30.5 
469 17,8 
440 4,4 
415 -4. 1 

Fu(:mc: Comisi6n O lil(:n;1 dt! Cobn:: (COCl-ll LCO) Y ll1JlCO Ccntml de Chile "IndictdortS Econ6micos y Socialcs de O lile I 960-z00lr e Inrorme Eoon6ll1ioo y Financicro, 
Y;lrios Illimcros. 

~ 
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Cuadro VII .3.1: Agregados Monet<l rios. 
Promt"<fi05 menswlcs. en miles de milloncs de pesos de etda aoo 

Emisi6n MIA M2A 

/\1011to Vanmn Momo Variaci6n MOIllO \~lrimn Monto 
%3nu;,1 % al1ll.,] % al1ll.,] 

Dic-90 381 25.3 692 17.8 2.440 30,2 5.870 
Die-91 574 10.7 987 42,7 3.m 37,5 7.?40 
Dic-92 646 12.6 1.282 29.9 4,472 33.3 10.274 
Die-?3 758 17.4 1.574 22.7 5.652 26.4 13.020 
Die·94 859 13.3 1.920 22,0 6.713 18,8 15.502 
Die-9') 1.039 21.0 2.292 19.4 8.4>4 25.') 18.920 
Die-% 1.204 1').9 2589 13,0 10,583 25.2 22,865 
Die-97 1.432 18,9 3.108 20,0 12.936 22.2 27.790 
Oie-98 1,483 3.6 2.851 ·8.3 14.501 12.1 29.880 
Die-')') 1,652 11.4 3,426 20,2 16.031 10.6 32.942 
Die-OO 1.683 1.8 3518 2.7 17.374 8,4 36.113 
Die-OJ 1.831 ••• 4.010 14,0 18.584 7.0 38.144 
Dic-02 1.939 5.9 4.670 16.5 20.285 9.2 39.560 

2002 
blCf'O 1.800 · 1,7 4. 140 18.0 18.813 5.7 38.468 
M.:brem 1.824 1,3 4.061 17,0 18.936 8.0 38.559 
Mano 1.810 .0.7 4.045 9.3 18.991 8.8 38.611 
Abril 1.766 -2,5 4.039 9.0 19.201 7.7 38.615 
I\l:tyo 1.8 18 2.9 4. 11 6 11.3 19.127 6.5 38.341 
Junio 1.79') · 1.0 4.161 11.9 19.256 6.8 38.565 
Julio 1.8 18 1.1 4. 114 11 3 1').446 7.6 38.692 
<\gooo 1.793 -1.4 4. 1% 16,7 19.351 7.8 38.834 
Septienlbn: 1.880 4.9 4.285 13.4 19.560 9.3 38.965 
Octubrc 1.805 4.0 4.283 14.6 19.651 8.5 39.0 11 
Ncr.<icmbrc 1.790 .0.9 4,461 21.') 20. 120 10.2 39.736 
Oiciembre 1.939 83 4.670 165 20.285 9.2 39.560 

2003 
Enero 1.928 .0.6 4.887 18,1 20.383 83 39.867 
r'Clm.'I'O 1.929 0.1 4.863 19,7 20.504 8.3 40.378 
/l,hrLO 1.949 1.0 5.245 29.7 21.026 10.7 40.764 
Abril 1.916 ·1.7 5. 105 26,4 20.756 8.1 40.886 
Mayo 1.910 .0.3 5. 124 24.5 20.084 5.0 40.622 
Junio 1.945 1.9 5.044 21.2 19.872 3.2 4 l.l 56 
Julio (1) 1.901 -2.3 4.873 18,4 19.670 1.2 41.209 
<\gooo (I) 1.894 .0.4 4.835 15,2 19.443 0.5 39.99') 
Scptiemhrt: (2) 1.942 2.5 5.033 - 19.652 - 40.214 

Ikbciones: M I "' Circulante + G ICflUS Conil,ncs Sector Privado no finanek-ro IK'lO de cmjc. 
MIA., MIt Oep6silOs:l b \iso (listim05 (Ie Cut.,lIa5 ConiCflICS -t- Dcp6sil05 (Ie ahono:1 b vista. 
M2A " MIA -t- Dcp6silOs <Ie Ahorro del 'x'CIOT Priv:ldo. 

l\F 

\ ';uiaci6n 
%:11111.11 

42,7 
35.3 
29,4 
26.7 
19,1 
22,0 
20,8 
21.5 
7.5 
10.2. 
9,6 
5,6 
3.7 

5.5 
6J 
6.3 
5.3 
4.8 
4.1 
3.3 
3.0 
3. 1 
2.2 
4.2 
3.7 

3.6 
4.7 
5.G 
5.9 
5.9 
4.1 
6.5 
3.0 

M7 "- M2A ... Dcp6sitos de ahorro a Plll'.o incluidos los de b Vivicntb -t- DocumcllIosJd H:llloo Ccmrnl de 
Qile. I~ de Tesol't'riJ r Leu:lS de GidiiO Ol podcrdd IlUbIiro • DeposiiOli t'l l\ioncd1s ExtranjlT.1 del Sc..'Ctor Pri\'3do. 

(I) Cifras provisionalcs. 
(2) Gfm dcsdc cl 1 :J I; de scpcienlb~. 
FUt.'flIC: B.·moo Q,lIr:d de Chi le. 
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.II:ldro V11.3.2: T:lsas de IlIlcrcs Promcdio del Sistema Fill:lllcic ro. 
lbrccm-ajcs 

Ta<;;t 30:1 89 dja~l3s;l 90;1 365 dias 
No te.ljuM.ibk (I) Rtaju.dJb IU lipode CUllbio ll.l"Jjusubb pol" UI 

U piOIcioIld C(Jlocltiolll~ UllraciOlicli Cllkllrimo Colocxiollc, 

Oie-90 15.% 22,20 6.42 10,21 9,97 
Die-9 1 15, 12 20,64 6.45 9.42 8.09 
!);c·n 16,92 22.56 5,78 9,19 8,82 
!);c·93 7.44 13,92 3.54 6.50 933 
Oie-94 10,SO 15,24 6. 15 10,76 8.76 
Die-95 8.04 12,60 7.79 11,21 8.65 
Die-% )),04 14.64 7.47 8,94 8,94 
Oie-97 732 11 ,16 5.75 10.12 8,12 
Oic-98 10,44 14.64 2,18 8.5 1 10.04 
Die-99 7.80 12.00 7, 11 9,90 7.33 
Dic-OO 7.32 14,04 4.55 9.04 838 
Die-OJ 6,12 10,32 7,07 5.32 8.04 

2002 
E.~ 5.76 9.24 1,43 3,01 8,81 
Fd>T\-'R) 5,40 9,12 1.63 4,51 7,98 
: ... 1:1;10 4.56 7.80 1.80 5.83 4.85 
Abril 432 8,40 3.14 .l03 3,77 
M:I~'O 3.% 7.92 1.68 4.38 4.23 
JUIllO 3.84 7,92 2.84 2,28 4.77 
Jul io 3,24 7.56 256 4.85 4.72 
Ai,'OSto 2.76 6.% 1.40 9.66 3,70 
~ielllbre 2,(,4 636 1.45 5.53 2,05 
caubre 2,76 6,24 155 2.67 2,39 
Novicmbrc 2,76 6.24 2.01 3.53 2,68 
Oiciembrc 2,76 G.12 3,75 4.25 5.30 

200] 
Enero 2.64 5,76 3,G2 4.83 5.61 
Febn:1\} 2.64 6.00 1.07 5,2 1 4.80 
Marw 2.52 5.52 1.49 2,30 2,64 
Abril 2.52 5.rA 1,78 3.33 2,63 
Mayo 2.76 6,12 · 4,01 5, 19 
JUIUO 2,76 6.00 · 3,17 5.97 
Julio 2.88 636 · 3.9' 5.29 
">"'"" 2,88 6,48 1.54 6,80 4.64 
Septit1nlm: (2) 2,76 6.60 3.06 2,72 4,48 

NoItijUSlilbk(l) 

(~I'I;l'iont~ Coiocxioll("S 

2l,80 36.00 
16.56 34.44 
18.24 33,12 
8.04 27.84 
9.36 2436 
9.48 21,% 

1) ,76 20,28 
10.32 19.56 
14.40 24,12 
8,76 15.60 
7.10 18,84 
6.84 15,72 

6,24 16,32 
5.76 16,20 
5.04 15,60 
4.68 16.20 
02 15,72 
4,20 14,88 
3.60 13,80 
3.00 13.44 
.l,OO 12,84 
3.12 12.84 
.l.12 12.60 
},12 11 ,76 

3,1 2 13,32 
3.12 13,80 
3, 12 12,84 
3,12 12,60 
3,24 12,00 
336 12,84 
336 12J6 
3,16 \3,68 
3.48 \3,)6 

_ .. -

(I) 1~1S t;1S:1S de inter{::; CStan anuali7lldL~ (IXJ!,C 360 di3S) usando b coll\·i.ni6tl de illlerCs sinlplc. 

Rojuscabb IIOr Til'o o.k umbio Rc.Ijusoob 1'0f UI' 

U IK:Kiollo ~~ C1ptaLinlIr:I Coloexione 

6.56 9,97 6.00 9,18 
6.49 8.43 4.78 7.65 
6.08 7.93 6,02 8.79 
4.87 6.73 6.41 9.31 
6.52 11 .55 5,92 8,81 
8~~1 10.55 6,88 9, 18 
7.77 9.67 6.83 9,16 
5,79 9.79 6,47 8,65 
4.43 7, 15 7.88 10,28 
4.06 8.54 5,46 7.86 
5.90 8.26 4,81 6.97 
0,98 4.37 5.24 7.53 

1.58 5,19 5.80 758 
5,48 4.59 4.66 6.99 
4.63 2.84 2.13 5.03 
1:;7 4.41 0,57 3.84 
0,(18 4.50 1.67 4,1 3 
· 4.50 2.14 4.51 
· ),74 1.58 4.20 
130 3.63 0,26 3. 16 
· 3.60 0.0') 2.59 
· 4.58 O,Oj 2.37 
1.00 3.64 0,91 2,80 
1.56 :l.5 1 3.46 5.4 5 

1,70 . 2.29 5,26 
1.50 - 0,47 5,1 1 
2,65 5,88 0.06 .J.06 
· 2,90 0.58 3,06 
0,92 2,95 3.46 5,19 
· 0.28 2.66 4,74 
· OJ2 1.31 4,03 
1.00 5.00 0.49 331 
· . 030 2,02 
----

A pmir dd 9 de agosto de 2001. d Banco Ccmr.ll ck Chik dc:ciJiO llomiruli7.1f la politic! flW)llCClna. otabkuT inicialmt,ne un valor de 6.5°'0 :uu~,j fUr.! 6 tasa de illlmS de politic.!. nWKlCt3ri.l . 
(2) Grr:lS dcsde dial 15 de 5CJxiemb~. 
Flll'uc: lunco C.'1Ira1 de Chik. 
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CuadrQ-.YJ1.},.1: Tasas de Interes de I "'_ .. _ ... " M'M- - ---. - - - --- -- - - -- del B c -- I de Chile ( I ) 

I'DBQ.l) I'ROCHl I)RD(~) PRr.(4) BCPUI 1\CU(4) BCD(~1 

TPM(2 JruQI (.rum ~ ''"'' "". .~ "". .bI1OI 'hlo; ""'" lo.uu 11.110; 14;Uia; .!();un !mol S;Uia; ,- lo...ms 2nUn hino ~:IIioI 

Die·9Q - - - - - · · · · · · · · · · · · · - - - · 
Die-9 1 · · · · - · \,40 · · · · · - - · - · · · - - -
Die-92 · - · · · · 7.36 · · · 7.41 7.\3 · - · · · · · - · · 
Die-93 - - · · · · · · · · 6.40 6.41 639 6.36 6.30 · · - · · · · 
Die-94 · · · · · · · · · · \.B5 5.B7 5.B5 5.85 5,81 · · · · - · · 
IM-95 6.68 · - · · · - · · · 6.86 6.B7 6.84 6.82 6.63 · · · · · · · 
Die-% 7.50 · · · - · · · - · 6.0B 6.09 6.05 6,01 5.B5 · · · · · · · 
Die·97 6.50 · · 10,63 · · · · · · 6.82 6.B3 6.82 6.82 6.75 · · · · · · · 
Die-98 8.33 · · 13,49 - · - · 7.01 6.85 7.22 7, 19 7.16 7.10 7,01 · · - · · · · 
Die-9') 5.00 · · 11.09 11 .19 · - · · - 6.66 6.73 6.72 6.74 6,72 · · · - · · · 
Die-OO 5.00 · · 9.30 10.00 - - · · · 5.B9 5.94 5.% 5.99 5.99 · · · · · · · 
Die-Ol 6.50 635 6.52 6,5] 7.03 · 4,46 4.85 · 6,01 4.B5 · · - 5,32 · · · · · · · 
Die-02 ,'J,OO 2$0 · 2,88 · · - - · · - · · - · 4.06 5,70 3.20 4.09 4.93 3, 18 4,63 

2002 
Encro 6, 16 · \.95 6.00 6,46 · 4,47 4.76 · 5.91 453 · · · 5.04 · · - · · · · 
r-cbn.-ro 5.B3 5.62 5,71 5.56 5,63 · 3.80 · · · 4.34 · - · 4,85 · - · - - - -
M arLO 5,05 4.86 · 4.73 5.02 5.71 2.20 5, 17 · 6.11 4,02 · - · 4.n · - - - - · · 
Ahril 4.75 439 · 4,39 4.95 5.60 2.27 · · · 3,99 · - - 4.93 · - - - - · · 
M~~'O 4.23 4.06 · 4.1 5 455 5.37 · - · · 4. 14 - · · 5. 11 · - - - - · · 
Jumo 4.00 3.97 · 4.03 4.56 5,39 · · · 5.9 1 4.29 - - . · 5.09 · · · · · · -
Jl~ io 3.54 3.44 · 3.5 1 3,95 4.79 · · · · ),97 - · · 4.65 · · · · · · -
Al,'OS10 3.07 2,87 · 2.% 2.82 4.02 · · · · 3.40 - · · 4.26 · · · · · - -
~)lit111bn: 3.00 2,88 · 2.99 352 · · - · · · · · · - 4.22 5.90 2,70 3.66 4.50 2.93 4.51 
CklUbrc 3.00 2.% · 3.03 3.B3 · · · · · · · · · · 4.48 6.35 2,9-1 3.% 4.78 3,78 5.28 
NO\·i<.lllhrc 3.00 2.92 · 2.87 · · · · · · · · · · · 4.03 5.89 3. 19 4.06 4.78 3.J9 4.74 
Dicicmhrc 3.00 1.80 · 2.88 - - · · · · · · · · · 4.06 5.70 3,20 4.09 4.93 3.18 4.63 

2003 
Enero 2.82 2.93 · 2.97 · · · - · · - · · · · 4. 15 5.88 2,79 3.83 4.n 2,86 450 
r"dm'fO 2,75 · · 2.94 · · · - · · - · · · · 4, 17 5.73 2,78 3.93 4,B3 2,78 4.34 
M~m 2.75 · · 2.65 · · · - · · · · · · · 4.24 5.75 2,SO 3.CB 4,87 3.07 · 
Abnl 2.75 2,48 · 2,48 · · · · · · · · · · · 3.97 5.57 2,68 3.81 4,81 2,78 · 
~<byo 2,75 2,43 · 259 · · · · · · · · · · · 4.03 5,70 2,94 3,91 4.90 2,57 · 
JUniO 2.75 2.62 - 2.78 · · · · · · · · · · · 4.01 5.71 2.8 1 3.81 4,8 1 2,46 · 
Julio 2,75 2,91 · 2.97 - · · · · · · · · · - 4,04 5.98 2,76 3.87 4.78 2,6,'J · 
Agm'o 2.75 2,89 · 2.94 · · · · - · · · · · - 4,26 6,02 2.69 3.B7 4.74 3, 10 4.37 
5epIiclll~_ (§) 2,75 2,72 · 2.90 - · · · · · · · · - · 4,45 6, 14 2,72 4.00 4.8 1 3.08 4.60 

- -

(I) Prornedio Ibnc.ierado dellIlC:S de 105 pag:uCs \'('Il<iKlos por licimci6n. 
(2) Com:sponde a b 13s:i de Polbica MolX'lafia. H1SU d 8 de agosto del 2001 5e COIlSidcra b rasa de intt'f6; amuli1:Kb 501Jrt., b \'lri..xiOO de b UE Dt:sde d ') de agosIo con(:spoll(k a U/\,l 

tlSJ. nomirial . 
(3) l -asa (Ie imt'f6; IlOrninal ron h.1SC anual de las lieimcioncs del BCCh. 
(4) l~ de illleres ;Ulualizad:l sobre L v-.uiaci6n de b UF de las lieitxiont'S del nCCh. 
(5) -las., (le intcrCs :lnlLtlizada sobre b \-ari:J.ciOn del tipo de cunbio OOscn':1do. 
(6) Cirms dcsde el I 3.1 15 de S(l)licmbre. 
FlIerlll': Hanoo Qllu:tl de O lilc. 
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Cuadm YIl .4.2j Variaci6n Real de Ingrcsos y Castos del Gobierno CcnrraJ. 
Ihrccmajcs 

1990 19<)1 1')92 1')<).3 19')4 191)') 199() 1997 I')I)M 199') 2000 2001 2002 200)'11 Zoo.H2 

I. Ingreso -lola! 
I. Ingresos CorriCtiles 

Ingresas de OfXT.Ki6n 

lmposiciolles Pn: ... isionab 
hll,'fCSOS -liibuOMs Nc!os 
Cobrc 11(10 de FCC 
lranMcrcncias 
Dum I ngn.:sos 

2. Ingf\':SOs de Capital 
VcnrJ de Xli\'()S 

Fisioo; 

FinanCK'fOS 

Rccupcmci6n de Pr6omos 

II . Casto Tola! 
I . Castas Corricntes 

J\.'fSOn:tl 
Biellcs y ,',crvicios 
Pn::socionc:5 pm"isioll.'llu 
hllcl\$CS deueb Pllblirn 
lr.msh·1\.1Kia.'i 
0 ,,", 

2. CaslOs de C lpi t':tl 
InwrsWn l~ 

In\'c~i6n Fin.lncicm 
Concesi6n de prCst.UllOS 

Comprn d..- Tit\11os Y V:tlorcs 
lransfcrcncias dt· C .. 3pi[:~ 

-8,3 14,2 

-5.4 15.5 
·14,6 16,0 

-0,9 -3.0 
-4,1 23,0 

-19.4 -21.8 
2l~, -38,7 

6,9 8.6 

-39,3 ·8.3 
-53.2 -19,8 
-25,0 }85 

-57.7 -365 
-2.0 6..3 

-5,8 10,7 

-2.9 9,7 
-2.5 9.7 
0.6 11 5 

-<J.7 4J 
10.0 19.7 

-12.7 11.6 
1;3,9 6.7 

12,0 5.5 
11.4 6,2 
3.0 7.0 

15.1 -0,4 
13.0 9.9 
I').J -44.9 
7.7 31,') 
9.9 10.7 

3,4 -10,4 
2.9 -38. 1 

-33,0 -23.1 
253 -4},1 
3,9 16,0 

8,5 7,0 
5, 1 7,0 

10.1 10.9 
7.4 3.2: 
6,6 '1,9 

-28.6 -5.9 
14.1 73 
13.9 44.9 

-20,4 16.4 28,4 6,7 
22,9 

-22.0 
-6.6 

-30.1 
-29.3 
-82.9 
-55,9 

no 20,1 

7.4 44.0 
7.3 .19.4 

60.4 947,<) 
-125 73.3 

-20,6 

-59,2 
M.I 

j ,5 
3,7 

-<J.I 
1.6 

3J 
50.5 
7.0 

-9,2 

10,2 6.7 
10,2 7.5 
16,6 1,7 

3.1 75 
8.6 1Q, 1 

23.8 -24,1 

28.9 6.8 
24.9 3,3 

·2,5 7,6 -17,9 
-9,9 5, I --62,9 
4,3 -23,3 -45.3 

-16,4 21, 1 --69,2 
13 8,7 1.7 

4,6 5.4 8,6 
3,3 6,2 6,9 
7.5 8,2 8,0 
jJ 4.4 5.6 
4.1 55 8.0 

-17.3 -15.7 -19.7 
4.8 11 ,4 8.7 

-12.5 -15,9 4;.J 

11 ,1 

9,5 
2,8 
\.1 

89.6 
65,7 

1,9 
3.1 

-11,5 
-9.4 

-68.7 
173 

16,3 
12,9 
13. 1 
11.8 

111, 1 

54.2 

(I) Primer y St.'b'1.lIldo ' Inmcslrc dc 2003 colTl.."'Ix>nde a b \'anaci6n re'JI 1'CSpt.'(W:1 ib'1.~~ [nlll<$[1\' de 2oo I, 

FucmC': Dirccci6n de I~UpUCSfO. 

4,4 0,0 
4.'1 0,0 

0.7 13.0 
5.1 5.2 
2.7 -0.2 

35.3 -3),3 
1.0 6.8 

17.0 7.4 

·3,2 
-2,9 
11,5 
2,7 

-5.6 
16,6 

).1 

-3.2 

5,2 -0,7 -12.9 
51.3 13.5 42,2 

1;2.2 -25.4 -64. 1 
-12,8 8'),0 -26. 1 
-2,2 -4.2 -4,4 

6, 1 7,2 4,7 

5,7 7,9 5,3 
7.7 7. 1 6.8 
},9 ),8 -11,8 

53 7,5 10,2 
-20,1 57.6 -49,9 

8,0 4.9 12.4 
\0.1 24,8 . 16,4 

7,9 

5.7 
32.0 
17.7 

631.0 

·5. 1 

4, 1 2,1 
3,0 -6:) 

·8.3 -14,1 

2.4 -263 
-80,6 420,2 

32,3 72.7 

11 ,0 3,8 
11 ,6 3,7 
35.0 -30,9 

S.4 5.1 
,),7 6.1 
7.2 15.6 
2.8 20.8 

13.2 24.2 

-17, 1 
\.0 

30.4 
-9.6 

-20,3 

j ,7 

5,7 
4. 1 
5.8 
5,8 

43.9 
4.3 

17,0 

-5,5 
-16,0 
11.4 
30,8 

-86.4 
19.6 

9,6 
0.7 

19,7 
-9,2 
11,6 

5,6 
5,7 
2,:-
2.1 
5,2 

8.6 
9.1 

14,7 

5,3 
4.4 

-17.8 
-16,8 

-65.2 
19.5 

0,9 5.7 
0,6 ,'i,7 

-0,6 14.6 
5.5 6.0 
.'i,') 4.8 
0,9 -33.9 

-13.8 32,2 
-}4,1 "-\,j 

0.2 
0,7 
),5 

\.2 
-\.2 

.\7J 
17,1 

-<J .. l 

17,6 112.;3 -22.4 
21.1 -45,0 -'),2 
)6,6 

-15 
16.7 202,0 -23,7 

3.3 -2,8 2.7 
2,8 3,6 3.2 

3,7 \.2 15 
3,8 6.0 10.8 
2,0 2.8 13 

-35,0 206,4 116,6 

5,6 -1.6 ·0,2 
10,n 3,5 -73 

6.0 
2.9 

-<J.4 
-0,2 

-14.8 

14.5 

-28,6 0.3 
-30,7 -2.2 

-34.7 M.9 

27.4 -374.2 
-22,6 22,1 

~ 

~ 

! 
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Cuadra YII A.3: C lasificaci6n Funcional del Casto del Cobierno Cemral. 
Moned1 nacional + moned.1 cxlranjcr.1 
Millones de pesos de ca(b ailO 

A. FurKiones Ga.cnk:. 

I. COOinno;, 

, """'" 
J . .fusrici:ty~ 

B. l'uncionrs ooci;ak:, 

I. SaltKl 

2.. V"y nw 
3. 1'n...,.jOOr, (I) 

4. Educ:0ci6n 

5. Subsidiol 

6. OuosSoWl 

C Funciones Econ6micas 

]. T'tornoci6n r Rq;uI.1ciOO 
:o<tivi<bd prod..m-.,. 

2. 11l~ 

D.Ouosno~ (2J 

E. 111,_ Oeuo:b 1'Ubtic:a 

GasIO Total Gobicmo Central 

Noms : 
(1 ) Bono de Rcwnocimicmo 

(2) Indll}"l::: 
- Amicipo Dcsahllcios 
(Op.Complcmenmrias) 

''''' '''' 1992 '''' ,994 ,m '9% '''' ",. '''' 2000 """ ""I! 
355.0'} 1 473.JOO 592..J43 701.676 79722.3 909.085 I.Q-U.21J 1.202.327 IJ62209 1.487.006 1.S49.684 1.681.282 1.8U.I73 

67.147 

202.830 

85.014 

]00.753 129.576 

2S4.363 JOoi.119 
118.]84 158.649 

153.988 

351.122 

196.566 

m.m 199.052 227.00J 
)')5.891 439.007 489.048 

228JJ7 27 1.026 327.163 

262.163 JOO.2J7 330.477 332.787 

564.636 633.496 679392 708.782 

375.528 428.476 ·m.l36 508.116 

365.235 

746.250 

Wl.m 

415.011 

"".687 
627.%5 

1.19J_><M 1.587.3\6 2.023.305 2501.119 2959.0;5 }.4}4.755 4.0U.lIO 4.53l.J47 5.]26.082 5.710.]OJ 6.292.459 6.917.022 7.330.190 

181.436 

88.648 

58J.058 

234.0 10 

,"722 

4').420 

260.226 

128.%5 
738. 149 

JI9.992 

71.928 

68.055 

351. 110 
165.905 

9OJ.583 
424.606 

114.601 

93.500 

443.742 

205.347 

1. 104.530 
5] ').709 

100.008 

127.783 

S45.055 
239.269 

1.27J.On 

6)1.559 

113.546 

IS6.S74 

614.682 716.877 

270.772 3lt608 

1.460.625 1.688.708 

76J.49J 925.801 

132..810 1S4.785 

19!..373 232.430 

806.S42 

325.971 
1.875.178 

1.082.388 

178.660 

262.609 

') 17.025 9; 6.662 1.099. 109 

35J.I64 358.850 355.539 

2.089.767 2.384.888 2.599.64 \ 

1.267.321 

214.008 

284.797 

1.400.731 

226.'" 
362.022 

1.580. 105 

246.958 

411.107 

1.2J2.839 l.J26 .. m 
382.012 409.616 

2.830.240 2.9 16.894 

1.774.409 1.958.S44 

256.321 272.496 

441.20 I 446.2119 

210.603 294.6J<I 445.944 521.947 641.669 722.483 878.057 1.027.706 1.053.665 1.094.575 1.035.616 1.107.088 1.204.508 

117269 157.662 169.315 300.007 350.289 348.030 403.895 472.4 16 453.624 516.584 440.004 448.3n 48).)46 

93JJ4 136.972 176.6l<J 221.940 !91.J8(l 374.453 474. 162 5552'JO 600.041 577.?91 595.612 658.763 720.961 

..... 976 849 41 J8 0 0 0 0 0 0 0 0 

179.428 261.676 215.607 228.7.}6 210.896 192.362 165.939 140.m 2.B.2.25 120.712 180.335 202.762 135.087 

1.9.\2.460 1617.902 j178.~9 3.9;3.518 4.608.901 5.258.685 6.lj0.419 6.902.157 7.m.181 8.412.396 9.058.095 9.908.155 10.49).0)8 

46.293 53.276 75.233 110.950 143.291 178.953 210.369 259.933 303.754 368.807 415.935 493. 158 487.363 

4.038 959 849 41 38 o o o o o o o o 

Fuente: Estadisocu de las Finaz.1S Pliblicu. Direcci6n de Pn:suPUCSfO. 

0' 
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Cuadro VII.4.4 : In~resos Triburarios NelOs. 
Oasificaci6n pot lipo Impueslos 

i< Mil10ncs de: pesos de CIda afio 
x • 

1990 1991 19'J2 199' I'" 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 i 
1. Iml'llOIOM ~ b ~'" "'.." 494.257 631.983 759.205 880.'" 998.180 1227.490 1.J(1!.J65 1.431.404 1.312.195 1.651.522 l.?oiO.l94 2. 138.487 • 

Dttbraci6n Am.,) -10 1.828 -64.276 -78.273 -1 14.762 -159.83') ·m..343 · 170.(,89 -243.557 ·259.598 ·382.486 -.30 1.872 · 1')3.295 .271.593 
Dtcl;u-xi6n Y 1'-'1,'0 Mroswi 132.274 1%.620 251.443 .302.738 }70.331 39').389 '97.JOO 536.20 1 6S4.243 674.495 838.435 8%.823 I.OOl.l58 
1'.Igos I'rc ..... s;olu\es Mcnsuaks 207.360 3G1.91J 458.813 57J.22') 670A88 n6.1J5 9OO.B7<,I 1.009.72 1 1.0}6.75<) 1.020.186 1.114.')59 1.2.36.666 1.40S.'J21 

2. 1mpolOl06a1V.dor~ 649.828 9Jl.832 1.2(,8.372 1.558.401 1.831.175 2.128.190 2.492.. 117 2.726.764 2.M5.357 2.8 11.585 3.205.865 3.423.839 3.728.472 

l.VA HrulO \.ou.no 1.378.220 1.758.529 2. 179.928 2S48.00'J 3.027.860 3.485.390 3.866.153 4. 107.688 4.015.674 4.510.714 4.903.180 5.363.QSI 
GNiIO fJpccuI ~ Conscrooot::. -19. 192 ·30.262 .... ," .fJ6.1 16 ·76.B)8 -89.'153 -104.868 ·117.2Q8 -123.608 ·97= -84.130 ....,.. -1O\.944 

~ Dodociooo 344.m 415.126 443.914 555.4 11 639.996 809.7 17 888.'" 1.022.181 1.138.723 1.106.693 1.220.720 I.¥.JI).'" 1.532.635 
~ , 3. Impuc:stos .1'nxI1.IC"I0I &prcifim< 177.738 240.!86 !?!.J33 J4_ 39J.497 476.625 574J12 66?OIB 740.117 817.769 907.746 9')11.086 1.054.174 

1ab.:Kv. Cwrros y Cigmilb 60.604 78.229 '1.680 108.620 127.143 149.122 168.615 184.lJ1 208.239 246.'))6 28).275 303.410 322.913 
Combu>tibks 11 1. 134 162.057 200.652 234.07<,1 266.3S4 321.504 405.697 484.787 5J1.87<,1 570.833 624.472 694.676 731.261 

4. h"I"It:\U)S a los Act06 Juriilicos 45.868 S4.420 n .zz6 111.241 US.IB 155.076 197.744 234.282 229.4.JO 245.417 240.875 298.301 338379 

5. 1"'polOIos:al Con>ncio Extrrior 222.486 276.257 334.826 413.108 429.173 SJS.S4') 616.666 615.723 612.B 17 535.490 S4B.567 510.245 436.'99 

6 au.. 9.841 13.961 1B.932 65.973 72-643 l06.m 94.296 124.680 93.214 B3.337 61.48-"1 96.J07 12.889 

Ingmos 1;;00"",,-* Nno. 1.343567 1.012015 2.623.672 J.2SO.6J3 3.742.721 4.400.599 5.202.625 5.672-832 5.95l.339 5.805.793 6.616.053 7.266.971 7.708.999 

moue: E.iI;>d;,,:ic:I$ dr LrI-Fi~ ['Uh!ias. Dirro:i6n de- [''':1 ....... 1(51(1. 



Cuadra VI1.5, 1: Balanz.'l de Pagas (I ), 
Milloncs de d6larcs de cad.1 afio 

19% 1997 191)8 1999 2000 2001 2002 2003TI 2003T2 

I. CuCJIt2 Corriente -3.083 -3.660 -3.9 18 99 -7(/, ·1.192 -553 270 -205,2 

A.-Bit.'lleS y Savicios -1.073 -1.563 -2.492 1.690 1.471 1.136 1.556 768 389,2 
I3iCileS -1.072 -1.428 -2.040 2.427 2. 119 2.054 2.513 917 714.7 

Exportacioncs Fob 16.627 17.870 16.323 17. 162 19.2 10 18.466 18.340 5. 167 5.205,9 
Importaciones roo 17.699 19.298 18.363 14.735 17.091 16,411 15.827 4.250 4,491.2 

Scn·icios - I -136 452 -737 -648 -918 -957 -149 -325,5 

B.- Iknrn -2.5 18 -2.617 - 1.889 ·2.233 -2.795 -2.757 -2.536 -585 -698.9 
Relllunemci6n cmplcados -14 -21 - IG -14 -14 -15 - IG -3 4 
ReJII:) de 1.1 inversi6n -2.504 -2.597 -1.873 -2.219 -2,78 1 -2,742 -2.520 -582 -694.9 

t- C- lmnsfcrcncias comentes 508 520 462 643 558 428 426 87 104,5 

11 . Cucnta de Capital Y Financiern 3.064 3,422 4.160 975 491 2.356 800 -604 -316,5 ~ 

A.- Cuenta de Capital 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

B.-Cuenrn Financier.l. 3.064 3,422 4.160 975 491 2.356 800 -604 -3 16,5 
In\'crsi6n Din.'Cta 3.68 1 3.809 3.144 6.203 -348 3.045 1.139 349 879 
I nwrsi6n de C'Inera 1.134 1.625 -2.469 -3.21 7 639 46 -1.876 344 -1.240,4 " lnstrumcmos Fin:mciems DeriY.ldos -22 165 -59 -6 2 -86 -124 -36 -10,7 " Orm II1\'Crsi6n -608 1.143 1.350 -2.743 534 -1.245 1.858 ·291 - 1221 ~ 
Acti\'os de Rcscrv.l -1.122 -3.320 2. 194 738 -337 5% - 199 -%9 1.276,6 Ii-.-

III. Enores y OmiSM>ncs 19 238 -242 · 1.074 276 - 1.164 -246 334 521,7 ~ • 
~. 

Saldo de Bahm.a de I\lgos 1.1 22 3.320 -2, 194 -738 337 -5% 199 %9 - 1.276.6 ~ • Gimu Financia:l Fmu),mdo AcmUi de ~ 4.186 6.742 1.%6 237 827 1.760 998 366 - 1.593,1 

(I ) Gfras Provicion:tlcs. 
Fucmc; Ihnco CemraJ de Chile. 



~ 
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Cuadro VI I.5,2: Exportaciones de Bienes ( I). x • Millones de d6bres de cxb ai-.o o. 
0 , 

19% 1997 1998 1999 2000 200 1 2002 2003Ti 2003T2 
~ • 

Total Expon.'tciones 16.627 17.870 16.323 17. 162 19.210 18.466 18.340 5. 167 5.206 

Oro No moncta.r10 48 1 418 279 304 343 270 257 72 69 

B. A.I~ (2) 94 126 120 123 188 207 209 61 52 

Mcn:anc'as Generales 16,052 17.325 15.913 16.735 18.679 17.989 17.874 5.034 5.085 

8 Zona Franca 1,236 1.370 1.456 1.072 997 957 960 225 260 , Regimen General 14.816 15.955 14.457 15.663 17.682 17.032 16.914 4.810 4.824 

Cobre 6.029 6.647 5. 197 6.026 7.284 6.746 6.270 1.743 1.769 

Norobre 8.787 9.309 9.260 9.636 10.397 10.286 10'(M 3.066 3.056 

Principale:s 3.787 3.917 3.562 3.661 4.014 3.742 4. 11 9 Uti 1.227 
1\<,<0 S.OO I 5.392 5.698 5.976 6.384 6.544 6.526 1.755 1.828 

(I) CiITas pf"O\.'isionaks 
(2) Comsponde a bienes adquiridos en pUertO por mooios de Ir.lnspone y mros bit'no. 
Fuente: B'-Ineo CemraL 



Cuadro VI I,S,3: Importacioncs de Biencs (1) (2). 
Millones de d6larcs de ctda ano 

19% 1997 1998 1999 2000 2001 2002 20031'1 2003T2 

Toul Imponaciones OF 19.rt:>7 20.800 19.853 15.%2 18.465 17.781 17.093 4.574 4.838 

Om No monmrio 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

B. A.P (3) 328 332 329 247 286 2% 283 83 65 

Mcrcandas generales 18.769 20.468 19.524 15,715 18.1 79 17.485 16.811 4.491 4.773 
Zona 1:r.ulCl 1.4% 1.858 1,998 1.277 1.153 1.105 980 229 344 

~ Regimen gmcraI 17.273 18.610 17.526 14.439 17.026 16.379 15.831 4.263 4.430 

~ Bicnes de Consumo 3. 148 3.356 3. 125 2.587 3.076 2.900 2.843 753 7CJ9 

Bit.11es Imcrrnedios 9.460 10.071 9.593 8.776 10,520 10.061 9.661 2.694 2.745 
Pctr61eo 1.1 87 1.1 69 861 1.248 1.994 1,727 1.615 564 531 

Biencs de C1pital 4.666 5.184 4.808 3.076 3.430 3.4 18 3.326 816 975 

'[otallmpon:lcioncs FOI! 17.699 19.298 18.363 14 .735 17.091 16.4 11 15.827 4.250 4.49 1 ~ 
~ 
0 

(I) Gfras provisionall!'i. 
(2) I..a cL1sificaci6n de las imponaciones ha sido rnodiflCldJ ron d fin de adccuarla a los cntcrios de Cucntas Nacion.-dcs. DidlO CUllbio afcct:J. a las cifr,l$ des.:!e d ai'lO 1990. La mo-
diflCriSn signific6 rcasignar imporccioncs cbde cm:gorias de oonsumo y de capital lucia b de biencs intcrmedios. EI nuevo critcr10 considcra no 5610 b l13turak£l de los bienes, 
sino t:unbicn clltSO C'ipCCiflco que elias pucdcn tt.'OCf. Y que no siempre es unioo. En alb'I..lIlas C1SOS, esre qucda detetminado por cI dcstinacu"io de b imponaci6n. 
(3) Com:spcmde a biencs adquiridos en puerto POI' medias de tr.lllSportc y ouos bicnes. 
Fuemc: Banco Central. 

~ • .. 
% 
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Cuadro VII.5A: Variaci6n Anual de Cantidad, Precio v Valor de las E.~porta, . de Bi (I ) 

2 2 , 
Camidad 1'rI:cio Vilir Caoridad Pn:cio V:!Ior umidJd Precio \'.tlor Camidad ['rI:cio Valor Caotidad Prtcio Vmr 

Expormciones de Bicncs 5.4 -0,3 5,1 4,9 6,7 11 .9 8,7 - 11 ,6 -3,9 1.4 -2.1 -0,7 5,9 3,3 9,5 
Mcrcancias generales 5.3 -0,2 5,2 4,6 6.7 11.6 9,2 - 11 ,8 -3,7 1,6 -2,2 -0,6 6,4 3,1 9,7 
~Illen gencrnl 8,3 0,0 8,3 5,5 7,0 12,9 10,0 - 12,4 -3,7 1.4 -2.1 -0,7 7, 1 3J 10,6 

Exponacioncs COOTe 15,4 0,5 16,0 5J 14,8 20,9 4J - 11.2 -7.4 -3,0 4,2 -7.1 2,7 6,4 9J 
Exponxioncs no COOTe 4J -OJ 4,1 5,6 2~ 7,9 14,0 - 13.2 -1.1 43 -0,8 3,5 9,6 1.7 11 ,4 

l'rincip;ob 7, 1 4,0 2,8 0,2 9,4 9,7 9, 1 - 14.5 -6.7 5,7 4.1 10.0 5.5 -3,0 2,3 
1«> •• 2,6 2,2 4,9 8,9 -1,9 6,8 17, 1 - 12,5 2,5 3,6 -3,7 -OJ 13~ 5.5 19.4 

Zonl Fr.l.llCl -24,2 -2,8 -26,4 -7.6 0,7 -7,0 4,6 0,6 4.0 4,7 4,2 OJ -5,4 -1,8 -7, 1 
Bienes W<luiridos en puen:o 1.7 -7.4 -5,8 18,0 28,9 52.1 6,8 3,2 10,2 5,3 4,2 0,9 -13,2 -1.8 -14,8 
Oro no Illonemrio 11,6 -2.2 9,1 12,7 0,1 12.8 -19,7 -2,1 -21,4 -14,6 11.6 4,8 -6,5 27,3 19,0 
(Bienes no cobre) 0,8 -0,7 0.1 4,7 2,3 7,1 11,4 - 11.8 -1,7 4,0 -0,9 3,0 7,6 1,8 9,5 

- ---

(1) Variacioncs porccmualcs de prccios corresponden;J fndicc de l'aasche, y las Il'dfiacionC'l porccnru.1.Ics de cami<bd correspondcn aI indicc de u.speylU. 
Fuente: Bana) Ccntr.tl de Qile. 

~ 
§ 

1"2 
GullidJd l'rtcio ' 'ili< 

1,6 3,9 5.5 
1,7 3~ 5,6 
1.6 3,9 5,5 
0,0 2~ 2.2 
2,5 5,0 7,6 

-0,6 3,2 2,6 
4,7 6,2 11,2 
4J 2,2 6.6 
1.4 2,2 3,7 

-7, 1 II 3,1 
2.4 4,8 7.4 
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Cuadro VI1. 5.5: Variacion Anual de Can[idad, P Valor de I de B' 

1999 2000 00 
Cll1tidad -- Guuidad lTtcio V:OOr Camidad ['nxio V:dor 

Imporracioncs de Bienes -14,8 -5,6 -19.6 13.9 15 15.7 0,2 -4,0 -3,8 
Mt'retncw generales -14.5 -5,8 -19,5 14,4 1,1 15,7 0,1 -3,9 -3$ 
~len gcncr.U -12.7 -5,7 -17.6 16,2 1,5 17,9 0,2 -4.0 -3$ 

mull'lo -16.6 -0.8 -17.2 30,5 -8,9 18,9 -23 -35 -5,7 
Imemlooias -2,0 -6,6 -8,5 10,3 8,7 19,9 0,2 -4,6 -4,4 

Combustible 16,0 16.5 35,2 -3,7 54,2 48,4 1,0 -10,5 -9,6 
Pctro!oo 10,0 31,8 44,9 -5,3 68,7 59,7 2,3 -15,3 -13.4 

Iksto Intcrmcdio -5.2 -11,6 -16,2 14 ,2 -2, \ 11.8 -0,1 -23 -2.4 
Capital -3 \,4 -6,8 -36.0 20,9 -7,8 11.5 2.3 -2,6 -0.4 

Zona FranC! -30,9 -7,5 -36. 1 -5,6 4,4 -9,7 -1,2 -3,0 -4, ] 
Bienes adquirldos en pucno -345 16,2 -23,8 -25.1 54,4 15,7 11 .9 -10,5 0, 1 

-

(1) r ndicc de precios oorresponde at de P-.l.1sche, e frxlict de Cl/llidad com:spondc aI de Uspcyrcs 
Fucmc: n .1J1OO Centml de Cbilc 

( I ) 

200 200' '. 
C:uuKLd -- umidad Pm:io vm-

0,2 -3,9 -3,8 6,7 6,7 13,8 
0, 1 -4.0 -3.9 6,9 6,2 135 
0,7 -4.0 -33 6,8 6,5 13,8 
3,9 -5,7 -2,0 22,2 ·7,0 13,7 

-M -3,6 -4,0 5,0 12,0 17,6 
-4,6 0,7 -4,0 ·0,2 59,9 59,6 

. 10,6 4,6 -6,5 -3,3 83.8 n,8 
1,1 -5,0 -4,0 65 -0,6 5,8 
0,9 -3,6 -2,7 -0,8 3,7 2.9 

-7,9 -3.7 -11 .3 7.4 0,1 75 

" 0,7 2.9 - 10,6 59,9 43,0 -,-
- ---- -

003T2 
Calltidad I'm:io 

5,5 4,2 
6,0 4,1 
3,9 4,2 
93 -6,2 
0,4 6,2 

-8,8 17.5 
4.4 16,8 
4.\ 2,2 

10,1 7,1 
42.1 2,7 
-27.5 17.5 

V.." 

9.9 
10,3 
8,2 
2.5 
6,6 
7;2 

22,0 
6.4 

18,0 
45.9 
-14.7 !O 

~ 
i< 

" l 
o. 
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Cuadro VII. S.6: Reservas Intemacionales del Banco Central ( I). 
A fin de ada periodo 
MilIonc:s de d6Iares de ada ailO 

1996 1997 1998 

Activos de Resen-a 15.804,8 18.273,5 16.292.0 

Oro Monetaslo 640,2 533,0 321,9 

DEC 1,9 1,3 83 

Po6ici6n de racJ\"1S tn cI F.~U. 503 313,9 605,0 

Activos en di\isas 14.9203 17.258,9 15.256,1 
Moncd.1S y dep6silos 7.562,8 8.554,4 7,7%,1 
Valorcs 7.357,5 8.7045 7.460.0 

Ouos activos (2) 192.1 IG6.4 100,7 

1999 2000 200 1 2002 2(0) 

14.9463 15.1 10.3 14.400,0 15351,1 15.417,5 

316,9 17,9 18,6 23 2,5 

18,6 24,8 29,0 365 40,9 

404,8 320,5 299,0 490,2 609,0 

14. 187,1 14.686.1 14.041.3 14.813.9 14.763,9 
7.501 ,9 7.852,0 7.2793 7,534,8 7.808,9 
6.685,2 6.834,2 6.762,1 7.279,1 6.955,0 

18,9 61,0 12,1 8,2 J,I 

(I) A panir del 15 de mayo de 2002. 5C Ita incorporado un carnbio metodol6gico a Ia dcfinici6n de rt:Sen-as internacionalcs, en amformidad con 10 otablccido en cl 5° rvlanual de 
Ba1311Z.;J. de Pagos dcl l;'ndo Monctario lntcmacion:tl. Hlr:l mayor infom ... -.ci6n \'6sc d informc Econ6mico y Financicro al 15 d", mayo de 2002. 
(2) Olms 3cri\'os (Corwcnios de crc!ditos redprocos), 
(3) Cifr:1S al 15 de St..1){icmbrc. 
Fuente: Banco Central. 
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Cuadro VII.S.7: Deuda Exlema de Chile ( I) 
Millones de ~ 

19')6 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 (3) 

I. DEUDA £>,.'TERNA TOTAL (I .. II) 26.272 29.034 32.591 34.758 37.1 77 38.538 40.956 41.556 

Sector I\,bliro 6.0\ 1 5.470 5.792 5.989 6.019 6.124 7.478 8.6 15 
Gobiemo Central (2) 3. 119 2.408 2.290 2.709 2.512 2.959 3.620 4.571 
Auloridadcs Monct."1fias 189 165 92 26 62 15 12 5 
B:mros 370 398 301 286 226 55 149 71 

Resto 2.333 2.499 3.109 2.%8 3.2 19 3.095 3.697 3.%8 
$t.'Ctor Priv;ldo 20.261 23.564 26.799 28.769 31.158 32.4 14 33.478 32.941 [h,,,,, 2.934 2.092 2.470 1.740 1.522 2.466 3.671 4.060 

Resto 17.327 21.472 24.329 27.029 29.636 29.948 29.807 28.88 1 
Soci«bdcs fin;l.Ilcieras no Banc:ulas 154 324 417 174 163 102 104 10 1 
Socied1dcs no financierns (emprew) 17.093 21.085 23.830 26.775 29.425 29.82 1 29.675 28.739 
Hogan::s e inSliruciones sin fines de Juno 80 63 82 80 48 25 28 41 

II . DEUDA EXTERNA DE MEDIANQ 19.227 23.512 27.461 30.441 31.005 33.248 35. 13335.168 
Y LARGO PLAW 

Sector Pliblico 4.831 4.267 4.781 5.24 1 4.990 5.346 6.540 7.308 
Gobicmo Ccmr.ll (2) 3.1 19 2.408 2.290 2.709 2.512 2.959 3.620 4.571 
Autoridadcs Mon<.mas 3 3 3 2 2 2 I I 
Ihn= 355 353 293 285 225 54 50 48 

",,'0 1354 1.503 2. 195 2.245 2.251 2.331 2.869 2.688 
Sector Privado 14.3% 19.245 22.680 25.200 26.015 27.902 28.593 27.860 

lim"" 557 1.385 1.600 1.475 1.088 1.382 2.481 2.719 

""'" 13.839 17.860 21 .080 23.725 24.927 26.520 26. 11 2 25.1 4[ 
Socicd-tdcs financicrns no Rl.Ilcari;u 154 324 417 174 163 102 104 101 
Socied.1des no financicras (emprcsas) 13.606 17.474 20.582 23.472 24.717 26.394 25.983 25.003 
Hogan::s e instimciones sin fines de lucro 79 62 81 79 47 24 25 37 

Ill. DEUDA DE CORlD PlAZO 7.045 5.522 5.130 4.317 6.172 5.290 5.823 6.388 

Sector Pliblico 1.180 1.203 1.0JI 748 1.029 778 938 1.307 
Gobicrno Central (2) 0 0 0 0 0 0 0 0 
Autoridades Monct:lrias 186 162 89 24 60 13 " 4 
Ihn= 15 45 8 I I I 99 23 

"",0 'l19 996 914 723 %8 764 828 1.280 
Scctor PriV3do 5.865 4.3 19 4. 119 3.569 5. 143 4.512 4.885 5.08 1 

Ihn= 2.377 707 870 265 434 1.084 1.1 90 1.341 
Rem 3.488 3.612 3.249 3.304 4.709 3.428 3.695 3.740 
$ocic(bdes financicrns no Ihncarias 0 0 0 0 0 0 0 0 
Sociedades no financicras (emprcsas) 3.487 3.6 11 3.248 3.303 4.708 3.427 3.692 3.736 
Hogan::s e insri(Uciones sin fines de lucro I I I I I I 3 4 

(I) Valor Nominal, plal.o original. 
(2) Inclu}l: sector priv:l<1o con garnnda ptiblict 
(3) Cifras prdimin.1fCS:J. junia. 
Fucme: &.nco Cemral. 
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Cuadro VII .6. 1: Tasa de Crecimicmo del rIB. 

1990 1991 1992 1993 1994 1995 19'J6 1997 199' 199') 2000 2001 2002 2003 (2) 2004 (J 

PIB Mundo (I) 2.8 1,6 2,2 2,4 3,7 3,7 4,0 4,2 2.' 3.6 4,' 2,4 3.0 3.2 4,1 
EEUU I,' ·0.5 3, 1 2,7 4,0 2,7 3.6 4.4 43 4.1 3,' 03 2,4 2,6 3,9 

" Jap6n 5.2 3.3 0,9 0,4 1,1 I,' 3.5 1,9 -1.1 0) 2.' 0.4 0.2 2,0 1,4 
0 , Uni6n Europea 3,1 1,9 1,2 .o3 2.8 2,5 1,7 2,6 3,0 2.' 3,6 1.7 1,1 0,' 2,0 

Euro Area m 'u 1,5 .o,' 2.4 2.2 1,4 2.3 2,9 2~ 3,5 1.5 0.9 0.5 1.9 
Am6"ica bcim 0,6 4,0 3,6 4,0 5,0 1.8 3,6 5.2 23 0,2 4,0 0,7 .o, I 1, 1 3,6 
Asia en dt'Slrrollo 5,4 6,5 9,3 9.4 9,7 9,0 '3 6,6 4,0 6.2 6,' 5,' 6,4 6.4 6.5 

(I ) Pondel':ldo a PP I~ 
(2) Eslimado. 
(3) PI'O)'t"CCldo. 
Fuente: WEO Sqxicmbrc 2003. 
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Cuadra V1 1.6.2: Filijos de Capitales. 
Miles <k Millones de d6Iares de cada afio 

EOOIIQlnbs Emetgmu::s( l) 
F1ujos de Capiulcs I'rMdos l'ktas 
In\'l:l'5i6n Din:m Ncu 
In,mi6!, de Vonafolio Im-'w Nee. 
Ouos l~uj05 de Capil;dcs ''m'3dos Netas 
nujos ormes N~1OS 
CUTlbios Ct1 \{es.:n';l,S 

Gat'ICI Comrme 

An.erica Latina 
l~ujQs de Capiab 1,",":Ados Ncros 
IrWtfSi6n Di= N<1~ 
Invcrsi6n de l"orofolio 1'ri,..w Netl 
OIJ'l)5 ~lujos de Capiclcs ]"riv;wh Nctos 
l:tujos (:)fiWb Nnas 
CanIDios en ~"2S 
GlCnta Corrieme 

OIik 
SakIo G~m:l I:;runc:ier.l 
in,mi6ll Dirma Ncu 
in,mi6n de Cmera 
OU:I [Il\mm 

AaiwJ:\; de n:sen-a 
GlCma CorrientC' 

(I ) E.xcluye Hong Kong. 

1990 

33,9 
19, 1 
1.6 

13.2 
28.5 

·243 
·28.4 

12.5 
6,6 
0,9 
4,9 .. 

-16.6 
-1.2 

1991 

96.7 
)6.0 
27,0 
3),7 
37,0 

-4(,7 
-89,9 

1992 

124,7 
38.7 
50.7 
353 
22,8 

-58.9 
-74.0 

1993 

172.9 ,,, 
89,0 
30.2 
20.9 

-66,2 
-11 7, 1 

19,8 51,5 625 
11 3 133 8,8 
13.9 223 46,7 
·5.'1 15.9 7.1 
7.7 3.2 7JJ 

-17.1 -22.7 -21.8 
-17,0 -343 -46.2 

FtK'l1I(,; WEO Scpticmbrc 2003 y Salam.3. de Pagos. B.'UKl) Central de Oile. 

1994 1995 

138.6 1929 
11M 101.5 
92.6 23.9 

-34.4 67.4 
14.6 49.5 

-70.2 ·117.9 
-n.5 -95.2 

512 43,4 
2}.0 245 
6').6 J.5 

--i1.5 15.4 
0.6 19.7 
3.7 -22.9 

-52,2 -3M 

19% 1997 

226,5 
116.2 
83.2 
27, 1 
-I. 

-104.6 
-8'),0 

1)2,6 
143,9 
63J 

·74.6 
41,6 

·7 1.1 
-7 1.1 

76.4 74.4 
40J 56.] 
48.0 29.1 

·1 1.9 · 10,8 
4.8 9.2 

-28.3 -14.4 
-39,2 ..(,6.8 

3,1 
3.7 
'-' 

-<1,6 
-1.1 
-3.1 

3.4 ,. 
Ih 
1,1 

-33 
·3,7 

1998 1999 2000 2001 2002 2003 (2) 2004 (J 

m 
156.0 

11.0 
-89.2 
57,6 

-49,7 
-51.1 

86.7 
175.4 
19.5 

-108.2 
7h 

-'11.4 
34,' 

47. 1 
165.7 -,. 

-114.9 
·12.8 

-117.2 
126.7 

74.4 53.4 55J 
61.0 763 68,1 
253 25 11.7 

-12.0 -255 -21,S 
10.2 -2.8 -10,2 
72. 11.6 -2.8 

-8<),7 -55.6 -46.0 

4,' 
3.1 

.2,5 

IJ 
21 

-3.9 

1.0 
~, 

·3.2 
-2.7 
0,7 
0, 1 

05 
-<lJ 
M 
0.5 
-<lJ 
-<1,8 

42.7 
1110,9 
·51.2 
-87. 1 
21.1 

. 122.4 
79.1 

SOJ 
142.9 
-52.9 
-9.7 
7,1 

-211.6 
133,2 

29.11 7.8 
69.0 39.6 
-3.11 ·7,9 

·353 -23.9 
2JA 13.6 

1.1 ·1.8 
-52.5 -14,9 

113.1 
144.0 
·22.9 
·11.0 
10.1 

·255,1 
128,9 

93> 
145.2 
-16.11 
-34.6 
-16.0 

-1411.5 
82.3 

211J 41.11 
29,1 363 
3.7 7.0 

.4.5 -1.4 
12.7 -13.0 

-29.0 -8.9 
-U.5 ·21.0 

20031'1 2003T1 
2A 
3.0 
0,0 
-11 
0,6 

· 1,2 

0.8 .(l,6 -OJ 
1.1 OJ 0.9 

-1.9 OJ -1.2 
1.9 -OJ · 1.2 

.(l.2 -1.0 1 J 
-0,6 OJ -01 

i 
i< 
r;; 

I 
~ 
0-

~ 



Cuadro V1 1.6.3: Tasas de Polltica Monetaria. 

EEUU Jt." EMU 
(fxxlcral Funds rouc) (Ovcrni 1( caJl rarc) (Rcfi rare) 

Oic-90 7,20 
Oic-91 4,38 
Oic-92 3,00 3,90 
Oic-93 3,00 2,44 
Oic-94 5';0 2,29 
Oic-95 5,64 0,46 
Oic-% 5,25 0,49 
Oic-97 5.50 0,39 
Ok-98 4,75 0,25 3,00 
Oic-99 5,50 0,02 3,00 
Oic-OO 6';0 0,24 4,75 
Oic-OI 1,83 0,00 3,25 
Oic-02 1,25 0,00 2,83 

2002 
Enero 1,75 0,00 3,25 
Fcbrero 1,75 0,00 3,25 
Mano 1,75 0,00 3,25 
Abril 1,75 0,00 3,25 
M,ro 1,75 0,00 3,25 
JUIllO 1,75 0,00 3,25 
Julio 1,75 0,00 3,25 
Agosw 1,75 0,00 3,25 
~riembrc 1,75 0,0 1 3,25 
CXtubre 1,75 0,00 3,25 
Noviembrc 1,33 0,00 3,25 
Diciembre 1,25 0,00 2,83 

2003 
Encro 1,250 0,00 2,75 
Fro",,,, 1,250 0,00 2,75 
Marro 1,250 0,00 2,54 
Abril 1,250 0,00 2,50 
M,ro 1,250 0,00 2,50 
~U11l0 1,202 0,00 2,07 
ulio 1,000 0,00 2,00 

Ag=o 1,000 0,00 2,00 

, Fuente: Bloomberg. 
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Cuadro YJI.6A: Tasas de Largo Plaw. 

EEUU AJemania 
(Bono a m:.ls de 10 afios) (Bono 10 afios) 

Dic-90 8, 1 8,8 
Dic-91 7,1 8,2 
Dic-92 6,8 7,3 
Dic-93 5.7 5,7 
Dic-94 7,8 7,5 
Dic-95 5,7 6, 1 
Dic-% 6.3 5,8 
Dic-97 5,8 5,3 
Dic-98 4,6 3,9 
Dic-99 6,3 5,2 
Dic-OO 5,2 4,9 
Dic-Ol 5,0 4,8 
Dic-02 4,0 4,3 

2002 
Enero 5,0 4,9 
Fcbrcro 4,9 4,9 
Mil'" 5.3 5,2 
Abril 5.2 5,2 
Mayo 5,1 5,2 
~UIllO 4,9 5,0 
u1" 4,6 4,9 

Ago>ro 4,2 4,6 
~ticmbre 3,9 4,4 
Ocmbre 3,9 4,5 
Novicmbrc 4,0 4,5 
Dicicmbre 4,0 4,3 

2003 
Enero 4,0 4,2 
Febrero 3,9 4,0 
MarLO 3,8 4,0 
Abril 3,9 4,2 
Mayo 3.5 3,8 
~UIllO 3,3 3,6 
ulio 3,9 4,0 

AgostO 4,4 4,2 

Fm.'nte: Bloomberg 
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",,",,,. de Hacienda 

Cuad[o VII. G,S:: Paridades. 
Promtxlios del periodo 

Uni6n Europe,') Jap6n Argentina Brasil O lilc Mexico 
1""""lJSSl OmiUSS) Ilbo .,...,.. /USS) I""'" 1USS] (Poo o.amo IUSS) (Ibo Maiaoo/USS) 

1990 144.79 0.49 0,000025 304.90 2,81 
1991 134,71 0,95 0,0001 48 349.22 3,02 
1992 126,65 0.99 0,001641 362.58 3.09 
1993 111.20 1.00 0,0322 404.17 3,12 
1994 102,21 1.00 0.639 420,18 338 
1995 94.06 1.00 0.92 3%.n 6.42 
19% 108,78 1,00 \ ,01 412.27 7.60 
1997 120,99 1.00 \ ,08 41 9.} 1 7,92 
1998 130.91 1.00 1,16 460,29 9.14 
1999 0.94 113.91 1.00 1.81 508.78 9.56 
2000 1.08 107.77 1.00 1.83 539.49 9.46 
200 1 1,12 121.53 1.00 2.36 634.94 9.34 
2002 1.06 125,25 3. 12 2.92 688.94 9.67 

2002 
En<ro 1.1 3 132.71 1.62 238 667.28 9,16 
n:broo 1.15 133.54 2,02 2.42 678.84 9.10 
MarlO \ , 14 131,05 2,46 2.34 663.26 9.06 
Abril 1, 13 130.74 2.92 232 650.82 9.17 
M,yo 1,09 126,40 3,30 2.48 653.91 9.5 1 
Junio 1,05 123.22 3.61 2.73 673,n 9.n 
Julio 1,0\ 118,03 3.60 2,94 6%.33 9,79 
Agn<ro 1,02 119,03 3.60 3. 10 702.30 9.84 
$cpuernbre 1.02 120.97 3.64 3,35 726.98 10,08 
Oaubre \,02 123,88 3,65 3,80 74232 10,]0 
Novicmbre 1,00 121.71 3.5 1 3.59 709.48 10.19 
Dicicmbre 0,98 121 .78 3,48 3,62 701.95 10,23 

2003 
En<ro 0,94 118,75 3,25 3.44 722.48 10.63 
Fd>~ ... 0.93 11 9.42 3. 16 3.59 74S.21 10.94 
M:lrI,o 0.93 11 8,7S 3.06 3.45 743.28 10.89 
Abril 0.92 119,82 2.90 3. 10 718.2S 10.58 
M,yo 0.86 11 7.4 1 2.83 2.% 703,58 10,26 
Junio 0.86 11832 2,81 2,88 709. 18 105 1 
Julio 0,88 118,65 2.80 2.88 701.14 10,46 
Agn< .. 0.90 118.62 2,93 3.00 703.77 10.80 

"Fuente; 1l.1I1CO Cclllral de Chilc; FMI y Bloomlx:rg. " 



• Estado de lOll Hacienda Publica 200) 

Cuadro YII ,6.6: (odices Bursatiles 
Valorcs Nominalcs 
t.nero de 2002,.. 100 

Alemani.l EEUU Reina Unida Argcmina Hmsil aik MCxico 
(DAX) (5&1'500) (Fr-lOO) (M~']) (lJo,,,,,,) (IPSA) II'C 

Dic~90 28.5 28.8 41.7 21.6 0.0002 11,0 0.0 
Oic-91 30.2 34.1 46,4 [82,2 0.0034 29,5 20A 
Dic-92 293 38.2 53.5 103.9 0.0399 35,7 26.2 
DK-93 42.1 40,9 63.8 131 ,6 2.4 55.9 37,0 
Dic-94 40,1 39.9 58,3 124.9 34.2 89,0 36.0 
Dic-95 44.0 53.9 70.2 122,6 31,9 87,0 41.0 
Dic-% 55.3 65.2 77.8 157, 1 51.2 78,6 50.0 
Dic-97 80,2 84.4 98,0 168,6 72.5 873 76.5 
DK-98 92,2 104,4 109.7 110.2 54.1 67.0 58, \ 
Die-?') 123.4 125.3 129.4 1373 113.5 94.3 \02.2 
Dic-OO 125.8 116,7 120,2 103,3 110,0 93.8 84.6 
Die-OJ 98.4 100.5 99,8 67.7 99.5 102,6 93.9 
Dic-02 GO.O 78.9 76.0 126,7 81.5 84.6 92,8 

2002 
Encw 100,0 100,0 100.0 100.0 100,0 100.0 100,0 
Fc-b= 95.0 %.7 98.7 101,2 98.2 98.1 101.1 
M"", 103.4 101.2 ]01.2 \01.5 103.5 102.0 109.5 
Abril 101.1 97.5 1003 100,8 99.6 98,8 112,0 
Mayo %.0 94.7 99.6 92,3 93,7 97,7 111.4 
Junio 85.7 88.9 91.6 773 86.7 91.4 100.5 
Julio 78,\ 79.2 81,7 93.1 77.5 84.7 94.7 
",,",,0 71.6 80.0 82.0 93.0 73. 1 89.6 91,0 
Sepriembrc 62.7 76. 1 76.2 95,2 n.o 84.6 90.6 
Ocmbrc 57.6 75.0 76.4 loG.O 68.S 79.5 89.2 
Novit'lllbrc 62,6 79.8 79.0 115,8 74.9 82,8 89.7 
Diciembn:: GO.O 78,9 76.0 126,7 81.5 84.6 92.8 

2003 
En<.w 56.7 78,6 73, 1 140,8 85.7 87,1 93.1 
F<:brcro 50.7 73.4 70.2 144.5 77.2 87, 1 88.8 
Marl.O 48.4 74.3 70. 1 143,1 81.0 87,7 89.7 
Abril 54.4 78, 1 74.4 1503 90.4 92.3 94.7 
M.,~ 56.8 82,1 76,8 1613 97.5 103.4 98.9 
JUllio 61,7 86,7 79,3 188. 1 100.7 108, 1 105.5 
Jl~io 64.8 87,0 78,6 183,0 lOLl 109,4 1083 
Ago.<o 66.9 86.8 80.5 1]9,0 104,6 11 7.5 11 2,0 

Fuente: Bloomberg. 
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Cyadro Y11 .6.7: fndices de Ricsgo Pals (EMB!) 
Prornooias del pcriodo 
Pumas Base 

Argentina Brasil O lilc (I) MCxico 

1998 601 800 577 
1999 722 \036 177 607 
2000 671 727 201 37 1 
2001 1543 889 183 366 
2002 5742 1372 158 318 

2002 
Encro 4367 843 161 305 
rwrero 4270 843 152 285 
Mar/.o 4785 733 122 252 
Abril 4850 757 lOB 243 
M,>" 5418 940 120 258 
Junio 6281 1361 146 302 
Julio 6832 1755 191 342 
i\g<><w 6703 1982 194 379 
Scpriernb~ 6360 1940 177 404 
Ocrub~ 6396 2039 200 386 
No\'iemb~ 6224 1697 172 347 
Dicicmbre 6258 1525 140 312 

2003 
E"oro 6057 1324 149 311 
Fro= 6317 1295 153 322 
Mmo 6719 1093 155 301 
Abril 5535 901 129 262 
Mayo 53 11 786 11 3 227 
Junia 4732 755 11 3 230 
),,1;0 4813 781 102 234 
Agwo 5040 780 lO l 230 

(I) Cakulado como prolllooio pondcrado, en base a capic:al cmilKIo de los bonos sobcrnnos cxisccntcs, 
Fuente: J . 1~ Morgan 


