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I. ESCENARIO EXTERNO

Economia Mundial 2019

En 2019, el Producto Interno Bruto (PIB) mundial se expandio 2,9%, menor en siete décimas al crecimiento
observado en 2018 y debajo del promedio de los ultimos afios. Las economias avanzadas crecieron 1,7% en
términos anuales, inferior al crecimiento de 2,2% en 2018. Por su parte, las economias emergentes avanza-
ron 3,7% en 2019, en contraste al mayor crecimiento de 2018 de 4,5% (Figura 1.1).

Los eventos mas importantes del afio 2019, por sus efectos en la economia mundial, se resumen en la
incertidumbre en torno al conflicto comercial entre Estados Unidos y China y, en menor medida, con la
Union Europea, las tensiones geopoliticas en Oriente Medio y Hong Kong, la salida del Reino Unido de la
Unién Europea y la desaceleracion de la actividad global en la ultima parte del afio producto de un menor
volumen de comercio mundial y bajo dinamismo de la actividad manufacturera (Figura 1.2). En este entor-
no de mayor incertidumbre, la inversiébn aminoro6 su crecimiento a pesar del ajuste a la baja de las tasas de

referencia de politica monetaria.

FIGURA 1.1 FIGURA 1.2
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En Estados Unidos la actividad crecid 2,3% interanual en 2019, en medio de una desaceleracion del pro-
ducto hacia fines de afio, luego de varios trimestres de crecimiento superior a su tendencia, en un entorno de
bajo desempleo e inflacion contenida. La actividad avanz6 producto de un mayor gasto en inversion residen-
cial, alza del gasto publico y fortaleza del consumo privado en medio de una mejora de las expectativas de
los consumidores. En la Zona Euro, el crecimiento se moder6 con un alza del 1,3% a/a en 2019, la pérdida
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de dinamismo en el segundo semestre se origind en una mayor debilidad del sector externo. Por su parte, el
consumo privado crecié en forma robusta durante el afio mientras el desempleo cay6 hasta 7,4% en diciem-
bre, su menor valor desde 2008. En Japon, el producto se expandio 0,7% afectado principalmente por la
contraccion de la actividad en el cuarto trimestre, debido a shocks transitorios a nivel climatico y al aumento
de la tasa de IVA. En tanto, el mercado laboral siguié mostrando su fortaleza con una tasa de desempleo a
la baja, llegando a 2,2% a fines de afio.

En cuanto a las economias emergentes, la actividad econémica en China mantuvo su desaceleracion gradual,
con una expansion de 6,1% en 2019, inferior al crecimiento de 6,8% en 2018 y manteniendo la tendencia de un
menor dinamismo de los ltimos afios. En la tltima parte del afio, el crecimiento del PIB se estabilizo reflejando,
en parte, los estimulos de politica implementados por el gobierno para amortiguar los efectos de las tensiones
comerciales con Estados Unidos. El resto de paises emergentes de Asia enfrentd los efectos adversos del menor
comercio mundial, al verse afectado el dinamismo de las cadenas de valor y su importante relacion con China.

En América Latina se presentaron diversos episodios de inestabilidad econdmica junto a tensiones socia-
les y politicas que afectaron a varios paises de la region. Esta situacion impactd negativamente las expectati-
vas de los agentes econdmicos y aumento la incertidumbre. El PIB regional experiment6 una leve expansion
del 0,1% en 2019, con caidas de actividad en Argentina (-2,2%), México (-0,1%) y Venezuela (-27,7%)
mientras el crecimiento del resto de las principales economias de la region fue acotado con una expansion
en torno a 1% en Brasil y Chile, mientras Pert y Colombia crecieron 2,2% y 3,3% respectivamente.

En todo caso hacia fines de 2019, varios eventos anunciaban un mejor panorama internacional. Por una
parte, Estados Unidos y China anunciaron un principio de acuerdo preliminar en octubre a su disputa co-
mercial, la cual se concretd a principios de enero de este afio. Por su parte, en el Reino Unido luego de las
elecciones generales del 20 de diciembre, la Camara de los Comunes aprob¢ el acuerdo de salida alcanzado
anteriormente entre el primer ministro del Reino Unido y la Comision Europea para el 31 de enero de 2020.

En cuanto a la inflacion general, en la mayor parte de economias avanzadas, esta repuntd en el margen
a fines de 2019 explicada principalmente por el aumento del precio de la energia. En todo caso, la inflacion
promedio se mantuvo por debajo de las metas oficiales con expectativas inflacionarias y medidas de infla-
cion subyacente acotadas a pesar de las bajas holguras existentes en los mercados laborales.

La politica monetaria de las economias avanzadas mantuvo una postura acomodaticia en 2019. En Esta-
dos Unidos, la FED, después de tres recortes, decidio llevar la tasa de referencia a un rango de entre 1,5 y
1,75%, que se mantuvo hasta fines de 2019. Por su parte, el Banco Central Europeo (BCE) redujo la tasa de
referencia y reanudo el programa de compra de activos. En las economias emergentes, la politica monetaria
también se hizo mas expansiva, con caidas de la tasa de politica en China y varios paises de la region como
México, Brasil y Pert.
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Los precios de las materias primas en 2019 fluctuaron acorde con las tensiones comerciales entre Estados
Unidos y China. El metal rojo redujo su precio promedio en 2019 respecto al 2018 en 8%, cerrando a fines
de afio en US$ 2,79 la libra. Por su parte, el precio del petréleo WTI se redujo 12% entre 2019 y 2018.

Economia Mundial 2020

El surgimiento de Covid-19 en la zona de Wuhan, China a fines de 2019 y su propagacion a nivel mundial
en los primeros meses del afo, ha sido el evento global mas significativo de las ultimas siete décadas. La
expansion del virus desde China hacia el resto del mundo comenz6 en enero, propagadndose en primera ins-
tancia en Asia y posteriormente en Europa, hasta llegar a América, region que actualmente concentra mas
del 60% de las personas contagiadas. Las cifras de contagio suman a finales del mes de septiembre mas de
32 millones de personas y muertes asociadas acercandose al millon de vidas.

La contencién del virus Covid-19 obligo a los paises a tomar un conjunto de medidas de salud publica
para limitar su contagio por medio de restricciones de movilidad y medidas de distanciamiento social. Esta
situacion se tradujo en un shock negativo de oferta y demanda tanto en el mercado de bienes y servicios
como en el mercado de factores. En cuanto a la oferta, la limitacién de movilidad de las personas afecto la
asistencia presencial de los trabajadores a sus centros de trabajo, mientras las restricciones de transporte
redujeron la capacidad de operacidon por parte de las empresas. Por su parte, la baja del consumo privado
causado por el distanciamiento social, menor movilidad y caida de ingresos impacté la demanda agregada,
mientras los flujos comerciales se redujeron, generando asi una fuerte incertidumbre econémica y alta vo-
latilidad financiera. Como resultado, la economia mundial enfrenta la peor crisis desde la gran depresion
de 1929. Esta situacion no tiene precedente debido a sus particulares caracteristicas, como su origen en un
problema sanitario y no en el ciclo econdmico o financiero, asi como su impacto abrupto en el sector real y
su propagacion a nivel global.

La evolucion de los contagios aun es una fuente de gran incertidumbre a nivel global. En China, el peak
de contagios se alcanz6 hacia febrero, mientras que en Europa fue en el mes de abril, lo cual ha permitido
realizar procesos de desconfinamiento gradual en la medida que la curva de nuevos contagios se ha reducido
significativamente. En todo caso, a medida que aumenta la movilidad y el contacto social, varios paises han
experimentado nuevas olas de contagio cuyo alcance atn es incierto.

La incertidumbre econdmica y social por los efectos de la pandemia, junto a las medidas tomadas, se
reflejan en una caida del producto. El PIB mundial se contrajo 3,3% a/a en el primer trimestre, mientras la
actividad se contrae un 5% a/a para el segundo trimestre. El PMI global compuesto alcanzd un nivel de 52,4
puntos en agosto, registrando una recuperacion constante después del minimo histérico registrado en abril.
En tanto, el PMI manufacturero registro 51,8 puntos en agosto, similar al PMI de servicios, el cual asciende
a 51,9 en puntos en agosto (Figura 1.3). Por su parte, el consumo privado cae, especialmente servicios
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(Figura 1.4), mientras la inversion se desploma en medio de una caida pronunciada en 2020 del volumen
del comercio mundial en 9% a/a promedio al mes de junio.

FIGURA 1.3
PMI Global (indice)
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Como resultado del aumento de las brechas de capacidad tanto por el alza del desempleo y caida de la
demanda interna, la inflacién aminora su alza (Figura 1.5), mientras las expectativas de inflacion se ajustan
a la baja. En el mercado laboral, se acelera la destruccion de empleos, con un alza del desempleo (Figura 1.6).
En cuanto a las proyecciones de inflacion y desempleo se espera una caida de la inflacién global con un
nivel promedio de 2,3% en 2020, mientras que la tasa de desempleo se ubicara en torno al 7,8% y 6,2% en

las economias avanzadas y emergentes, respectivamente este afio. Estas proyecciones tienen un alto grado
de incertidumbre, debido a que dependen significativamente de la evolucion del virus.

En este entorno, las monedas de paises avanzados y emergentes se han depreciado frente al délar durante
el aflo, especialmente durante marzo y abril. En América Latina las monedas se debilitaron debido a la caida
del precio de las materias primas y a la salida de capitales (Figura 1.7). En cuanto al mercado financiero,
a finales de enero cuando se report6 el primer caso fuera de Asia se incrementd el temor a la pandemia,
aumentando significativamente la volatilidad en los mercados financieros, mientras las tasas de los bonos

soberanos a 10 afios se ajustaron a la baja y las plazas bursatiles registraron caidas histdricas en sus niveles
(Figura 1.8).
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FIGURA 1.5
IPC (var. a/a, %)
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FIGURA 1.7

Tipo de Cambio respecto al délar (indice 1/enero/2019=100)
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FIGURA 1.6
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En todo caso el escenario de estrés financiero y caida del precio de los activos se fue revirtiendo paula-
tinamente a medida que las autoridades monetarias tomaban medidas muy agresivas de liquidez y compra
de activos para paliar los efectos del Covid-19 en la aversion al riesgo. También ha ayudado la reapertura
de las economias en Asia y posteriormente en Europa. No obstante, llama la atencion el desacoplamiento de

los precios de los activos y su recuperacion respecto a la economia real, donde el producto cae, aumenta el

desempleo y el aparato productivo se resiente.
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En cuanto a la politica monetaria, los bancos centrales han reducido significativamente sus tasas de inte-
rés de referencia, las cuales se mantendrian en niveles minimos por un tiempo prolongado. Asimismo, han
tomado medidas no convencionales para inyectar liquidez, asegurar el buen funcionamiento del sistema
financiero y disminuir las tasas de interés de largo plazo. Entre las principales medidas se cuentan la apli-
cacion de programas de compras de activos, reduccion de requerimientos de reserva, lineas swap en divisas
entre bancos centrales, creacion o ampliacion de ventanillas de préstamos garantizados e incluso, en las
economias emergentes, varios paises han realizado intervenciones en el mercado cambiario.

Por su parte, la politica fiscal se ha concentrado en asegurar recursos para el sector de la salud, el otorga-
miento de garantias para créditos y obligaciones contingentes, transferencias de recursos a familias, perio-
dos de gracia para el pago de impuestos, reduccion de tasas impositivas y subsidios para el pago de salarios
y servicios publicos, entre otros.

En Estados Unidos, el PIB del segundo trimestre se contrajo 9,5% a/a anual, después de un leve creci-
miento del 0,3% en el primer trimestre. El abrupto retroceso del producto refleja los efectos del confina-
miento durante los ultimos meses, registrando la mayor caida del PIB desde que existen registros histéricos.
La baja del PIB por componentes obedece a una caida del consumo privado (en medio de una baja signifi-
cativa de las expectativas y destruccién de empleo) y la inversion en 10,7% y 17,9% a/a respectivamente,
mientras las exportaciones se contraen 23,7% en el mismo periodo. En todo caso, las cifras recientes reflejan
un mayor dinamismo en el margen. El PMI compuesto alcanzo los 54,6 puntos en agosto la mayor cifra des-
de enero, mientras en el mercado laboral la tasa de desempleo se ubicé en 8,4% en el mes de agosto, inferior
al peak de 14,7% de abril. La inflacion anual, por su parte, se encuentra contenida en medio de una caida de
la demanda agregada, con un alza de 1,3% en agosto.

En cuanto a la Zona Euro, el PIB del segundo trimestre se redujo en 11,8% a/a, superior a la caida del
primer trimestre de 3,7% y registrando la mayor caida en la serie historica, mientras el desempleo aumentd
hasta llegar a 7,9% en julio, siendo el mayor nivel desde finales de 2018, en medio de bajas presiones infla-
cionarias. Las principales economias de la region, registran caidas histdricas en el PIB con cifras superiores
a los dos digitos durante el segundo trimestre. En cuanto a politica econémica, destaca el acuerdo histdrico
alcanzado a fines de julio en el cual el Consejo Europeo acordé medidas fiscales por € 750 mil millones
(6% del PIB) a ser gastados en su mayor parte en el periodo 2020-2023. Lo novedoso es que este fondo sera
financiado con préstamos a nivel de la UE. Los recursos se dividen entre subvenciones (€ 390 mil millones)
y préstamos (€ 360 mil millones).

En China las fuertes medidas de contencion del Covid-19 de principios de afo, impactaron significati-
vamente en el producto, lo cual llevé a una caida del PIB del 6,8% durante el primer trimestre. Con todo,
la reapertura de la economia y la reduccion de restricciones de movilidad desde abril permitieron recuperar
parcialmente la actividad, apoyada a su vez por las medidas contra ciclicas tomadas por las autoridades




Estado de la Hacienda Publica 2020 Escenario Macroeconémico 22

econdmicas. Asi el PIB del segundo trimestre avanzo 3,2% a/a, levemente superior a las expectativas de
mercado. En agosto, el PMI manufacturero alcanzo los 53,1 puntos, mientras el PMI de servicios de agosto
se ubico en 54 puntos.

En América Latina, los indicadores de seguimiento del producto de alta frecuencia y las encuestas de
actividad dan cuenta de la fuerte contraccion de la actividad regional en los meses recientes. El PIB regional
se contrajo 1,1% a/a en el primer trimestre, mientras se proyecta una caida del 13,1% a/a durante el segundo
trimestre, considerando que, en la mayor parte de la region, los procesos de confinamiento se han hecho mas
severos, como resultado del aumento del nimero de contagios.

Precios de materias primas

A fines de 2019 la reduccidn de las tensiones comerciales entre Estados Unidos y China, junto al acuerdo de
salida del Reino Unido de la Zona Euro y las menores tensiones geopoliticas en el Medio Oriente, impulsa-
ron la recuperacion del precio de las materias primas. Posteriormente, los precios de las materias primas se
han visto afectados significativamente por la caida de la actividad a nivel global producto de la pandemia.
En el mercado del petréleo la expansion del Covid-19 a nivel mundial desde el mes de febrero impacté
significativamente la demanda de crudo. En primera instancia a China el principal importador mundial de
petroleo y posteriormente al resto de economias a nivel global, las cuales se vieron obligados a limitar la
movilidad y con ello el transporte de personas, bienes y servicios. La contraccion de la demanda junto con
una oferta robusta llevé a una abrupta caida del precio. En todo caso, el acuerdo de reduccion de producto
pactado entre Rusia y los paises de la OPEP implementado desde el mes de abril y la recuperacion parcial
de la demanda en linea con la relajacion de medidas de contencidn, han permitido una recuperacion de los
precios a partir de principios de mayo (Figura 1.9).

En cuanto al precio del cobre, en linea con la contraccion de la actividad en China desde finales de enero
y al posterior efecto del confinamiento en las principales economias a nivel global, este se redujo llegando a
minimos en abril. En todo caso, la capacidad de control de la pandemia por parte de China y la recuperacion
parcial de su economia han permitido una recuperacion del precio (Figura 1.10). Cabe destacar la mayor
demanda de metales preciosos lo cual refleja la alta incertidumbre atn presente, lo cual ha llevado al precio
del oro a un alza mayor al 22% a finales de septiembre, respecto al cierre de 2019.

A pesar que la mayor parte de paises ha iniciado procesos de desconfinamiento, la ausencia de una vacuna,
junto con olas de rebrote de la enfermedad indican que la recuperacion del producto sera parcial y tentativa,
dado que las medidas sanitarias y de distanciamiento social se mantendran en el corto plazo, afectando la recu-
peracion de actividades de alto nivel de contacto personal, tales como el comercio, el transporte, el turismo y los
servicios asociados al ocio. En medio de un consumo privado deprimido y un mercado laboral extremadamente
débil se espera en todo caso una recuperacion parcial de la actividad durante el segundo semestre del afo.
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FIGURA 1.9 FIGURA 1.10
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Asi, el mundo se encamina a la mayor caida de actividad desde la gran depresion. La velocidad de recu-
peracion no es simétrica; aquellos paises que han podido controlar y reducir significativamente los conta-
gios, tendran un mayor impulso en la recuperacién del producto que aquellos paises con una capacidad mas
limitada de contencidn o que se enfrenten a episodios significativos de rebrote del Covid-19. Por su parte,
los agentes econdmicos se ajustan a los nuevos patrones de movilidad y cuidados de salud ptblica, mientras
el mercado laboral (a través del trabajo remoto) como en el comercio internacional a través de relocalizacion
de empresas y ajustes en las cadenas de valor enfrenta cambios estructurales.

Para este afio, las proyecciones econdmicas tienen un alto nivel de incertidumbre, lo cual se refleja en
proyecciones cada vez mas negativas en la medida que se evidencian los efectos de la pandemia en la eco-
nomia. El WEO del FMI de junio proyecta una caida del crecimiento mundial en 4,9% a/a, explicado en una
contraccion del PIB en las economias emergentes y avanzadas en 3,0% y 8,0% a/a, respectivamente. Entre
las principales economias, se estima que Estados Unidos registrard una contraccion de 8,0%, mientras que
el producto en Japoén y la Zona Euro caeran 5,8% y 10,2% cada uno de ellos. En cuanto a China, el PIB se
expandird 1%. Para América Latina la actividad tendria una contraccion del 9,4% a/a, registrando la mayor

caida de la actividad en la serie historica, debido a la baja del PIB de las principales economias de la region
(Figura 1.11).
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FIGURA 1.11
Crecimiento del PIB mundial en 2020 (%)
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Fuente: FMI WEO junio 2020.

II. ESCENARIO INTERNO

El afio pasado la economia chilena creci6 1,1% en promedio, siendo el cuarto trimestre del afio el de peor
desempefio. La crisis social del 18 de octubre provocé efectos negativos en el crecimiento econémico de
diversos sectores, ante el fuerte incremento de los hechos de violencia a lo largo del pais (Figura 1.12) y la
paralizacion parcial del Metro de Santiago. En concreto, el crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) no
minero fue de 1,4% en el afio, registrando una caida de 2,2% a/a en el cuarto trimestre.

El nivel de actividad previo a la caida de octubre solo se recuperé en enero de este afio, impulsado por una
disminucién en los hechos de violencia, asi como mayor expansividad de las politicas macroeconémicas y
apoyos para las pequefias y medianas empresas afectadas por esta situacion (Figura 1.13). Ver Recuadro 1.

FIGURA 1.12 FIGURA 1.13

Nimero de eventos graves en Chile (reportados entre 19/0ct/2019 IMACEC desestacionalizado (indice)
y el 31/dic/2019)
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RECUADRO 1
Plan de Proteccion del Empleo y Recuperacién Econdmica

Para contener la desaceleracion de la actividad, producto del conflicto social, el Ministerio
de Hacienda anunci6 en diciembre de 2019 una serie de medidas econdmicas, mayoritaria-
mente transitorias. La Agenda de Proteccion de Empleo y Recuperacion Economica con-
templo recursos por US$ 5.500 millones, que se distribuyen entre un mayor gasto publico
(USS$ 3.025 millones), medidas de apoyo a las MiPymes (US$ 1.950 millones) y otras ini-
ciativas (US$ 525 millones).

Las medidas para apoyar el empleo y a los hogares contemplan la posibilidad de alcanzar un
acuerdo entre trabajadores y empleadores para reducir la jornada, acelerar la transicion de los
pagos de las pensiones del Pilar Solidario, y la transferencia de $ 50.000 pesos por carga familiar
a los mas vulnerables, en diciembre de 2019.

Para las Pymes, el Plan contemplaba medidas destinadas a entregarles una mayor liquidez y
fomentar la inversion, en tanto incluyo la capitalizacion de Banco Estado y apoyo crediticio a
las micro, pequenas y medianas empresas (MiPymes) via CORFO, entregando facilidades a las
MiPymes para tomar créditos para realizar inversiones. Ademas, se les permiti6 la postergacion
y el pago en cuotas del IVA, asi como se les entregd la devolucion anticipada de impuestos.
También se entregaron subsidios para el turismo, se aceler6 el pago a los proveedores del Estado
y se defini6 un trato tributario especial para donaciones a Pymes.

Los indicadores de confianza empresarial y consumidores también se vieron reducidos hacia finales del
afio pasado. Segun el Indice Mensual de Confianza Empresarial, IMCE, la confianza terminé en 32,5 puntos
el afio 2019, su menor nivel desde que se tenia registro a ese momento. Asimismo, segun el Indice de Per-
cepcion de los Consumidores, IPEC, la percepcion se ubico en niveles histéricamente bajos, terminando el
afio en 29,4 puntos.

En tanto, el mercado laboral mostro cierta resiliencia ante el shock ocurrido en el cuarto trimestre, con
una tasa de desempleo que no experimentd un incremento significativo y un ritmo de crecimiento del em-
pleo similar al observado durante el primer semestre de 2019, apoyado por la creacion de empleo asalariado.
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La inflacion se ubico el afio pasado en 2,3% en promedio, terminando el afio 2019 en 3,0% a/a. Por su
parte, el Banco Central de Chile recort6 la Tasa de Interés de Politica Monetaria (TPM) en 125 puntos base
(pb) a lo largo del afio, terminando en 1,75% a diciembre. Las tasas de interés de los bonos del Banco Cen-
tral, en pesos, cayeron entre 103 y 156 pb, a 10 y 2 afios, respectivamente, mientras que las tasas de interés
de los bonos en UF cayeron entre 118 y 142 pb, a 10 y 2 afios, respectivamente.

En cuanto al tipo de cambio, en términos nominales, el aumento fue de $50 por délar entre comienzo y fin
de afio, terminando en $744,7 por dolar. Sin embargo, tras los eventos que se iniciaron en octubre de 2019,
el tipo de cambio llegb a niveles de $867,8 por dolar, ante lo cual el Banco Central de Chile implemento
un plan extraordinario de intervencidon cambiaria que contuvo la depreciacion del peso chileno (CLP) y su
exceso de volatilidad durante el resto del cuarto trimestre. En términos reales, el tipo de cambio termind el
afio en 102,7, nivel que se ubicéd un 8,9% por sobre el promedio de los ultimos 20 afios (94,3).

El afio 2020 comenzo6 con una economia golpeada por los eventos de violencia del cuarto trimestre,
con una recuperacion gradual en la actividad y en las confianzas, apoyadas en la reduccion de la violencia
y la expansion de la politica macroeconémica de fines de 2019. EIl IMACEC (Indicador Mensual de Ac-
tividad Econdmica) crecio 3,3% a/a en febrero, apoyado también por el efecto de un dia habil adicional
(afio bisiesto).

No obstante, en el entorno internacional comenzaba a gestarse una de las mas fuertes crisis economicas
del ultimo siglo. En enero, el Covid-19 se comenzaba a propagar por China, alterando la tradicional cele-
bracién del afio nuevo lunar en dicho pais, con impacto en la actividad econémica. Al poco tiempo, el virus
se expandi6 por todo el mundo, transformandose en pandemia.

En Chile, el primer caso de Covid-19 fue anunciado publicamente el 3 de marzo. Con las primeras medi-
das de cuarentena aplicadas en el pais, la movilidad de la poblacion se redujo drasticamente (Figura 1.14),
limitando el acceso de las personas tanto al mercado de bienes y servicios como al mercado laboral, con las
consecuencias economicas y sociales que ello conlleva.

En respuesta a lo anterior, el Gobierno anunci6 un conjunto de medidas de apoyo a los ingresos de las
familias, a sus empleos y a las empresas que los generan, agenda que moviliza recursos por mas de US$ 17
mil millones (Recuadro 2). Al mismo tiempo, el Banco Central de Chile redujo la TPM en 125 pb adiciona-
les, bajando a 0,50%, su minimo técnico, mientras que implementé medidas para asegurar la liquidez en el

mercado, en coordinacion con los esfuerzos realizados por la autoridad fiscal.

No obstante, la paralizacion parcial de la actividad econémica se tradujo en una nueva crisis, hasta ahora
la mas profunda de los ultimos 40 afios en Chile. Con el paso de los dias, el porcentaje de la poblacion que
habita comunas con medidas de cuarentena aumentd gradualmente, con su punto mas alto a mediados de
julio (Figura 1.15), asi como también el nimero de personas acogidas al pacto de suspension del contrato
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FIGURA 1.14 FIGURA 1.15
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Fuente: Google Mobility Report. Fuente: Ministerio de Hacienda.

laboral. Al cierre de este informe, dicha cifra supera las 749 mil personas (al 20 de septiembre). Al mes de
septiembre, la movilidad ha aumentado gradualmente de la mano con la implementacion del Plan Paso a
Paso, que ha permitido el desconfinamiento de algunas comunas del pais.

Durante los primeros dias de mayo, se conocio el primer IMACEC del periodo de pandemia, el de marzo,
revelando una contraccion de 3,5% a/a en la actividad econdmica. Con ello, el PIB del primer trimestre cre-
16 0,2% a/a. Més adelante, los IMACEC de abril, mayo y junio fueron fuertemente negativos, sin preceden-
tes si se compara con las cifras historicas. El PIB del segundo trimestre se contrajo 14,1% a/a, promediando
una contraccion de 7,1% a/a durante los primeros seis meses del afio (Figura 1.16). En julio, la actividad
econdmica se contrajo 10,7% a/a, mostrando una menor caida que en el trimestre previo.

El mercado laboral ha mostrado un fuerte deterioro en los ultimos meses, con una tasa de desempleo en

niveles histoéricamente altos (13,1% en el trimestre terminado en julio), y mas de 1,8 millones de empleos
perdidos en el ultimo afio (Figura 1.17).
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FIGURA 1.16 FIGURA 1.17
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En este contexto, en septiembre de 2020 el Ministerio de Hacienda proyectd que el PIB experimentara
una contraccion de 5,5% este afio, cifra que se ubica algo por sobre la mediana de las proyecciones realizadas
por el mercado (Figura 1.18). Para 2020, se proyecta que la demanda interna muestre una caida de 7,7% en
promedio, principalmente debido a la negativa contribucion del consumo y la inversion privada. Respecto
de la inversion, el catastro del segundo trimestre, realizado por la Corporacion Tecnoldgica de Bienes de
Capital, CBC, muestra una caida de 7,4% de la inversion privada a materializar en 2020 (Figura 1.19), que
contiene mas de 500 proyectos cuyos desarrollos han sido afectados por la pandemia, principalmente en el
sector inmobiliario. En cuanto al consumo privado, se estima que el retiro extraordinario de un porcentaje de
los fondos de pensiones de los cotizantes de las AFPs tendra un efecto positivo, aunque transitorio, principal-
mente en el sector de comercio y, en la medida que avance el desconfinamiento, también sobre los sectores
de servicios. Seglin estimaciones del Banco Central de Chile, el retiro del 10% de los fondos previsionales
involucrara recursos del orden de 6% del PIB, de los cuales cerca de la mitad se destinara a consumo.

Por su parte, se proyecta que, durante el préximo afio, la economia vuelva a crecer, algo en torno a 5,0%,
sin lograr recuperar el nivel de producto perdido durante la crisis, y suponiendo que la recuperacion eco-
némica observada a fines del segundo trimestre se afianza durante lo que resta del afio, con cifras positivas
hacia el cuarto trimestre.
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FIGURA 1.18 FIGURA 1.19

Crecimiento del PIB 2020 proyectado (porcentaje) Estimacion de la inversion privada a materializar, al segundo tri-
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Respecto de la inversion, el catastro de la CBC revel6 un incremento de 17,1% en el monto a materializar
para 2021, lo que impulsara el crecimiento de la demanda interna hasta 6,5%. Por su parte, el Plan econo-
mico y social para activar la recuperacion en el pais impulsado por el Gobierno, considera un programa de
subsidios e incentivos a la creacion de empleos, un plan de inversion publica en infraestructura fisica, social
y digital, apoyo a las Pymes, impulso a las concesiones y un plan especial de simplificacion de tramites y
de agilizacion de permisos, todo lo cual permitira impulsar y acelerar la innovacion, el emprendimiento, la
inversion y la recuperacion econdmica.
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RECUADRO 2
Plan Economico de Emergencia

En marzo de este afo, el Gobierno, a través del Ministerio de Hacienda, lanz6 un Plan Econo-
mico de Emergencia (PEE), cuyos ejes principales son la proteccion de los empleos e ingresos
laborales, la inyeccion de liquidez para apoyar a las empresas, especialmente a las Pymes y el
apoyo a los ingresos de las familias. Para cumplir tales objetivos, el PEE moviliza recursos por
mas de US$ 17 mil millones, lo que equivale a 6,9% del PIB de 2020.

Las medidas que contempla el PEE se resumen en la Figura 2.1:

FIGURA 2.1

Medidas del Plan Econémico de Emergencia

Suplemento al presupuesto de salud con 2% constitucional 1.400
Reforzar el presupuesto del Sistema de Salud
Fondo especial para financiar gastos de salud 260
Recursos para el Fondo de Cesantia Solidario 2.000
(F;;o::eagbearjl)os ingresos familiares y los puestos Bono de apoyo a los ingresos 167
Fondo solidario para enfrentar la crisis 100
Suspension de los PPM 2.400
Postergacion del pago de IVA 1.500
Anticipacién de la devolucién de impuesto a la renta a las Pymes 770
Postergacidn del pago de impuesto a la renta a las Pymes 600
Medidas de liquidez para el sistema produc- Postergacion pago de contribuciones de abril 670
tivo Devolucién anticipada del impuesto global complementario para indep. 200
Devolucién de la retencién de enero y febrero del 2020 para indep. 118
Reduccién transitoria del impuesto timbre y estampillas a 0% 420
Aceleracion de pagos a proveedores del Estado 1.000
Nueva capitalizacién del Banco Estado 500
Plan de Proteccion de la Actividad Econdmica | Capitalizacion del FOGAPE 3.000
C:ﬁ:gg[j&mteger o g resas 612 68 i Ingreso Familiar de Emergencia 2.000

Total Fase Il

TOTAL FASE | + FASE Il 17.105

Fuente: Ministerio de Hacienda.
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El PEE sera financiado por distintas fuentes, entre las que se encuentran reasignaciones, reti-
ros extraordinarios del Fondo de Reserva de Pensiones, suspension de la realizacion de aportes
a dicho fondo por dos afios, un mayor endeudamiento durante el afio, el uso de mayor plazo para
realizar aportes al Fondo de Contingencia Estratégico y la postergacion del traspaso al Fondo
Plurianual para las Capacidades Estratégicas de la Defensa (Ley N°21.174).

A la fecha, el avance de las medidas implementadas se encuentra actualizado en el sitio web
del Ministerio de Hacienda (https://reporte.hacienda.cl/). Al respecto, los avances mas destaca-
dos se resumen en el Recuadro 3.

RECUADRO 3

Avances del Plan de Emergencia por la Proteccion de los Ingresos y la Reactivacion
Econdmicay del Empleo

Desde comenzada la pandemia, el Gobierno de Chile ha impulsado una serie de medidas econo-
micas que han buscado mitigar los efectos generados por la emergencia sanitaria gatillada por
la propagacion del Covid-19.

En esa linea, el Presidente de la Republica, junto con el Ministro de Hacienda anunciaron
el 19 de marzo de 2020 la primera fase del plan econdmico de emergencia, el cual centrd sus
acciones en tres ejes:

I. Medidas de proteccion al ingreso a través de la Ley de Proteccion del Empleo y la flexibi-
lizacion del seguro de cesantia, la cual ha permitido que mas de 749 mil trabajadores hayan
podido mantener sus vinculos contractuales con sus empleadores a pesar de encontrarse con
sus contratos suspendidos. Esta medida es acompafiada con un compromiso de inyeccién al
seguro de cesantia que asciende a US$ 2.000 millones por parte del Estado, a fin de salva-
guardar los ingresos de aquellos trabajadores pertenecientes a las actividades econdmicas
mas afectadas por la pandemia. Esta medida estd regulada por la Ley N°© 21.227, promulgada
el 1 de abril del presente ano. Adicionalmente, se promulg6 la Ley N° 21.263, que permite
flexibilizar el acceso al seguro de cesantia; el cual constara hasta un maximo de 7 giros y
permitira que los trabajadores obtengan en su tercer y cuarto giro, una tasa de reemplazo de
55%. En paralelo a lo anterior, se extiende el plazo para que los trabajadores puedan acceder
a la Ley de Proteccion del Empleo hasta febrero de 2021.
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II. Medidas de liquidez para el sistema productivo, entre las cuales destacan:

a.

Se permite a las empresas diferir el pago de impuestos mensuales (PPM e IVA) por un
periodo de tres meses, sin recibir multas en ambos casos. Estas medidas fueron am-
pliadas durante el anuncio del Plan de Emergencia por la Proteccion de los Ingresos
y la Reactivacion Economica y del Empleo, en donde se permite postergar el pago de
los impuestos anteriormente mencionados hasta los meses de septiembre. Las medidas
entraron en vigor segun las Resoluciones Exentas N° 40 y N° 76 del SII para el caso del
primer impuesto y N°41 y N° 77 para el caso de la postergacion del IVA. Cabe destacar
que, segun informacién disponible al 24 de septiembre, las medidas han beneficiado a
cerca de 551 mil y 102 mil empresas, respectivamente.

Rebaja transitoria, por seis meses (hasta septiembre), del Impuesto de Timbres y Estam-
pillas hasta 0%, la cual esta en plena vigencia segtn lo establecido en la Ley N° 21.224
y la circular N° 38 del Servicio de Impuestos Internos. La medida ha beneficiado a poco
mas de 36 mil contribuyentes, con un beneficio efectivo de $68.184 millones.

II1. Medida de apoyo a los ingresos familiares:

a.

El Bono de Emergencia Covid-19, el cual tuvo como objetivo apoyar a las familias mas
vulnerables en la contingencia sanitaria por el Covid-19. Este bono ha ayudado a 1,52
millones de hogares, comprometiendo recursos por cerca de $133 mil millones y esta
regulado por la Ley N° 21.225 y el Decreto 101 Exento.

Fondo Solidario a Municipios, el cual es otorgado por la Resolucion N° 145 del Mi-
nisterio del Interior y Seguridad Publica y contempl6 transferencias por un total de
USS$ 100 millones y beneficié a 342 Municipalidades. Adicionalmente, el 21 de julio, el
Presidente de la Republica anuncié una segunda transferencia a este fondo, por un total
de US$ 120 millones, los cuales ya fueron transferidos a los municipios.

El 14 de junio del presente afio, y luego de un extenso didlogo entre el Ministerio de Hacienda y

la Comision ampliada de Hacienda, se sello el marco de entendimiento que permitira enfrentar

los efectos provocados por la pandemia del Covid-19. El acuerdo se centra en tres ejes temati-

cos: (i) Marco fiscal por 24 meses y consolidacion fiscal, (ii) Proteccion de los ingresos de las

familias y (iii) Plan de reactivacion econémica y del empleo.

En este contexto, el 23 de junio se publicé en el Diario Oficial la Ley N° 21.243 que inserta

modificaciones a la Ley N°21.230. Con esta ley se amplia la cobertura del Ingreso Familiar de
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Emergencia (llamado también IFE 2.0) donde se amplia el monto maximo por persona desde
$65 mil a $100 mil en caso de no contar con ningin ingreso formal y se amplia su cobertura
desde el 60% mas vulnerable de acuerdo al Indicador Socioecondémico de Emergencia hasta el
80%, incluyendo ademas a familias que estén beneficiadas con otros beneficios. El 3 de agos-
to de 2020, se publico la Ley N° 21.251 que volvio a insertar modificaciones a los requisitos
para acceder al Ingreso Familiar de Emergencia. Esta vez se eliminé el requisito del Indice de
Vulnerabilidad de Emergencia y se amplio el beneficio a aquellas personas entre 65 y 69 afios
con pension de vejez. Al cuarto pago del beneficio, el IFE ha llegado a cerca de 7,6 millones
de personas, con un desembolso de $1.750 millones. Al cierre de este informe, el Gobierno de
Chile anuncio el pago de un quinto y sexto beneficio, los cuales contemplaran desembolsos del
70% y 55% del valor original, respectivamente.

Con fecha 24 de junio del presente afio, se publico la Resolucion Exenta N°62 del SII que
pone en marcha un beneficio a los trabajadores independientes y empresarios individuales segin
lo establecido en la Ley N° 21.242, el cual consta de un crédito por hasta tres meses que cubria
el 70% de la pérdida de ingresos, con tasa real 0% para todos aquellos trabajadores independien-
tes que hayan visto disminuidos sus ingresos en al menos 30% producto de la crisis sanitaria.
Para aquellos trabajadores con un ingreso promedio hasta $500 mil, el Estado les entregara un
subsidio de hasta $100 mil. Al 7 de septiembre, se registran poco mas de 587 mil solicitudes
pagadas, con un monto total pagado de $154.165 millones.

El 23 de julio, el Presidente de la Republica promulg6 la Ley N° 21.247, la cual establece
que, si el postnatal esta vencido, posterior al 18 de marzo o dentro del periodo de emergencia
nacional, los padres podran optar a licencia médica y gozar de fuero que protege sus empleos.
Ademés, se da la posibilidad a los padres, madres o cuidadores de nifios nacidos a partir de
2013, que estén afiliados al seguro de cesantia, de solicitar la suspension de contrato por medio
de la Ley de Proteccion al Empleo en el caso de que el establecimiento educacional del nifio no
esté en funcionamiento. Al 20 de septiembre, 3.360 personas se han acogido a esta ley.

El 2 de septiembre del presente afio, su publico en el Diario Oficial la Ley N° 21.256 que
establece medidas tributarias que forman parte del Acuerdo Nacional de Emergencia para la
Reactivacion Econdmica. Entre las medidas contenidas en la ley, destacan:

a. Rebaja del impuesto de primera categoria para pymes durante los afios 2020, 2021 y 2022.

b. Devolucion de crédito fiscal IVA acumulado para pymes, que lo tengan acumulado hasta
mayo y que hayan visto disminuido sus ventas en al menos un 30%.
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c. Depreciacién instantanea de 100% hasta el 31 de diciembre de 2022.
d. Recursos fiscales para la contribucion regional de 1% para proyectos iniciados hasta el 2021.
e. Postergacion de entrada en vigencia de boleta electronica.

f.  Ampliacion a tres meses del plazo de postergacion de IVA.

Finalmente, el 28 de septiembre se publico en el Diario Oficial el Decreto N° 31 y la Re-
solucion Exenta N°625 del Ministerio del Trabajo y Prevision Social que ponen en marcha un
masivo y urgente programa de subsidios al empleo, que beneficiara hasta un millon de personas
y que tendra un costo aproximado de US$ 2.000 millones. Este plan permitira recuperar los
empleos perdidos durante la pandemia.

Durante la Cuenta Publica al Congreso Nacional, el Presidente de la Republica anuncié un
plan de inversiones publicas con prioridad en viviendas, carreteras, agua potable, hospitales,
establecimientos educacionales, transporte publico, parques y centro deportivos y redes digita-
les. Asi la inversion publica para el periodo comprendido entre los afios 2020-2022 alcanzara
US$ 34 mil millones, de los cuales US$ 4.500 millones corresponden a inversion adicional, la
cual tendra la capacidad de generar 250 mil nuevos empleos.

RECUADRO 4
Programa de Garantias Crediticias FOGAPE-COVID

Las medidas sanitarias para contener la expansion del Covid-19, generaron una fuerte contraccion
tanto de la oferta como de la demanda, lo que tuvo como consecuencia una disminucion abrupta
de la actividad durante el segundo trimestre del afio. En este contexto, las empresas enfrentaron
una severa caida de sus ventas y capacidad de generacion de caja en tanto debian seguir solven-
tando una serie de gastos fijos. Con el fin de mitigar esta caida temporal de ingresos, el Gobierno
implementé diversas iniciativas para allegar liquidez de emergencia a las empresas, con especial
énfasis en las pequefias y medianas. Entre estas, cabe destacar el diferimiento de impuestos, cam-
bios normativos para facilitar la postergacion de créditos, y el programa de garantias crediticias
FOGAPE-COVID para incentivar el otorgamiento de préstamos frescos de capital de trabajo.
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El Fondo de Garantias de Pequenos empresarios (FOGAPE) es un fondo estatal destinado
a garantizar los créditos, operaciones de leasing y otros mecanismos de financiamiento que las
instituciones financieras, tanto publicas como privadas, otorguen a empresas micro, pequefias
y medianas. Ante la emergencia de liquidez, el capital del fondo fue fortalecido para alcanzar
hasta US$ 3 mil millones con el fin de aumentar el alcance y cobertura de sus garantias. Asi, el
FOGAPE-COVID permite financiar empresas con ventas por hasta 1 millon de UF anuales. En
cuanto a las micro y pequefias empresas la tasa maxima de cobertura es un 85% del monto de
financiamiento, para las medianas empresas es 80%, mientras que para las grandes empresas
tipo I y II, alcanza 70% y 60%, respectivamente.

Ademas, se establecieron otras condiciones especiales para el otorgamiento de las garantias.
Entre estas condiciones se establecid que el destino de los financiamientos era entregar capital
de trabajo a las empresas elegibles (hasta 3 meses de ventas), en tanto que se restringio su uso de
los fondos para el pago de dividendos, amortizaciones de créditos y gastos de capital que no fue-
ran estrictamente necesarios para mantener activos esenciales de la firma. Asimismo, se estable-
c16 un periodo de gracia de 6 meses para los créditos Covid y la exigencia que las instituciones
beneficiarias de la garantia postergaran el cobro de cualquier otro crédito otorgado previamente
al deudor por al menos seis meses. Ademas, en el caso de los bancos se establecio un techo para
la tasa de interés anual con un premio de 3% respecto de la tasa de politica monetaria.

Los resultados de la implementacion del FOGAPE-COVID han sido positivos. El crédito
comercial al mes de agosto registra un alza del 6,4% real respecto a diciembre de 2019. Sin em-
bargo, al excluir los préstamos FOGAPE-Covid-19 el crédito comercial se reduciria en términos
reales 1,7% en el mismo periodo, lo cual refleja el efecto significativo del programa de garantia
estatal para facilitar el acceso al financiamiento al sector privado, en medio de la crisis.

Al evaluar la variacion en los saldos de colocaciones comerciales, se constata el impacto del
FOGAPE-COVID en mantener el flujo (Figura 4.1). De igual forma, el alcance de los montos
cursados aumenta significativamente desde el inicio de su implementacion en el mes de mayo,
concentrandose en las pequefias y medianas empresas y aumentando paulatinamente el nivel de
créditos a las grandes empresas en los ultimos meses (Figura 4.2).

El resultado del uso del instrumento ha mitigado parcialmente la estrechez de liquidez que en-
frentaron las empresas, especialmente las medianas empresas, mientras que ha permitido mantener
la continuidad operacional empresarial, segin evidencia recogida por el Banco Central de Chile.
En cuanto al monto de las solicitudes, estas ascienden a 471,7 millones de UF a principios de sep-
tiembre de las cuales 293,3 millones de UF se encuentran cursadas, mientras 71,7 millones de UF
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de solicitudes fueron rechazadas, lo cual asciende a un 15% del total, en la medida hay empresas
que no cumplen las condiciones del programa o no cumplen con los criterios establecidos en las
politicas de crédito de la institucion financiera que otorga el préstamo.

FIGURA 4.1

Variacion en los saldos de colocaciones comerciales mensuales con respecto a diciembre del afio anterior (millones de UF)
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Fuente: Banco Central de Chile, CMF, Ministerio de Hacienda.

FIGURA 4.2
Montos de créditos FOGAPE cursados (millones de UF)
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Fuente: Banco Central de Chile, CMF, Ministerio de Hacienda.
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La evolucion del crédito comercial durante la crisis actual contrasta con crisis previas (Figura 4.3).
Por ejemplo, durante la crisis financiera global, el crédito comercial en Chile se redujo en térmi-
nos reales respecto al nivel registrado en el ultimo mes donde se registré un crecimiento anual
del IMACEC. Durante, la crisis asiatica el crédito comercial real aumentd marginalmente. En
cambio, en el escenario actual se observa un importante impulso del crédito hacia las empresas,
reflejando el cardcter contraciclico del canal del crédito en la crisis actual.

FIGURA 4.3

Variacion en los saldos de colocaciones comerciales mensuales con respecto al Gltimo mes con IMACEC positivo (millones de UF)
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Fuente: Banco Central de Chile, CMF, Ministerio de Hacienda.

RECUADRO 5
Medidas de apoyo a las familias de clase media

El 5 de julio se anunciaron medidas para apoyar a las familias de clase media cuyos empleos y
fuentes de ingreso se han visto afectadas por la pandemia. Estas medias fueron ampliadas el 14
de julio, para reforzar el apoyo a las familias de clase media, incluyendo un bono por $ 500 mil,
un préstamo estatal solidario, la ampliacion del subsidio de arriendo, la postergacion del pago de
los créditos hipotecarios y universitarios y el aplazamiento del pago de contribuciones.
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Aporte directo a la Clase Media (Ley 21.252): entrega directa de $ 500 mil para todos los
trabajadores que tenian ingresos formales brutos entre $ 400.000 y $ 1.500.000 mensuales
y que han sufrido caidas en sus ingresos de al menos un 30% producto de los efectos eco-
ndmicos que estd dejando la pandemia. Asimismo, este aporte directo también favorecera,
con montos decrecientes, a aquellos trabajadores con ingresos entre $ 1,5 y $ 2 millones de
mensuales, que hayan tenido caidas de ingresos de 30% o mas.

Préstamo solidario con aporte estatal (Ley 21.252): préstamo solidario con un afio de
gracia y tasa de interés real igual a 0%. Este préstamo podré ser solicitado por hasta
cuatro meses, con un monto mensual maximo de $ 650.000. El primer mes, s6lo podra
solicitarse por el monto que exceda del aporte estatal directo de $ 500.000. Se financiara
hasta un 70% de la caida en ingresos de aquellos que tienen una renta mensual promedio
durante 2019 igual o superior a $ 400 mil y que sus ingresos hayan disminuido en al
menos un 30%. Esta medida beneficiaria a un universo cercano a 600 mil personas.

Postergacion del pago de dividendos de créditos hipotecarios: el Estado entregara una
garantia que permitira postergar hasta el 100% de seis dividendos a aquellas las familias
chilenas que hayan visto caer sus ingresos y tengan que pagar los dividendos de su pri-
mera vivienda, por un valor de hasta UF 10.000.

Ampliacion del programa de subsidio al arriendo para la clase media: El Ministerio de Vi-
vienda y Urbanismo ampliard el programa de subsidio de arriendo para las familias chile-
nas de clase media que hayan visto disminuidos sus ingresos en al menos un 30% y que no
hayan obtenido este subsidio con anterioridad. El Gobierno entregard 100 mil subsidios
por un monto de hasta $ 250.000 mensuales por un periodo de tres meses para arriendos
de hasta $ 600 mil mensuales, financiando un maximo de 70% del valor del arriendo.

Ampliacion de Acceso al Crédito con Garantia Estatal para la Educacion Superior: to-
dos aquellos estudiantes que en actualidad no cuentan con otros beneficios como es la
gratuidad o el crédito y que sus familias se han visto afectadas econdmicamente por la
pandemia podran postular al Crédito con Garantia Estatal para la Educacion Superior.
Ademas, se postergan por hasta tres meses el pago de las cuotas del Crédito con Aval del
Estado para quienes estén ya pagando este préstamo actualmente.

Postergacion de pago de contribuciones para la clase media: postergara el pago de con-
tribuciones para las familias de clase media que hayan visto caer sus ingresos y cuyas
casas tengan un valor de hasta UF 5.000 de avaluo fiscal.
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RECUADRO 6
Politica Fiscal en Perspectiva Internacional

Las medidas fiscales tomadas por los paises ante la pandemia se enfocan el limitar los efectos
econdmicos y sociales de la crisis. Lo cual permitira salvar vidas, proteger la salud de las per-
sonas y a las empresas afectadas, con el fin de que esta crisis no se convierta en una depresion
profunda y duradera.

En general los paises han implementado paquetes de medidas fiscales de diversas magnitu-
des y alcances de caracter expansivo, las cuales dependen de las caracteristicas de cada pais, en
relacion con sus sistemas de salud, estructura de su economia y posicion fiscal previo al inicio
de la pandemia, para responder a los desafios de corto plazo. El esfuerzo fiscal de una muestra
de paises ante el Covid-19 se muestran en el Figura 6.1, las cuales corresponden a medidas
“sobre la linea” las cuales afectan los ingresos y gastos fiscales y por ende el balance fiscal, lo
que conlleva un esfuerzo de financiamiento fiscal en el afio. Este sentido, destaca el tamafio de
los paquetes fiscales de los paises desarrollados, en contraste al esfuerzo fiscal de las principales
economias de América Latina, el cual es mas acotado. En todo caso, Chile se ubica en el rango
medio superior de la muestra, superado en la region solo por Pert.

FIGURA 6.1

Esfuerzo Fiscal ante el Covid-19 (% del PIB) por encima de la linea
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Fuente: Ministerio de Hacienda en base a https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Fiscal-Policies-Database-in-Response-to-Covid-19.
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En cuanto a las principales medidas de caracter fiscal en general se enfocan a proteger el
empleo, paliar la caida transitoria de los ingresos de las familias y apoyar la liquidez de las em-
presas. Entre las medidas a nivel de los ingresos se encuentran el diferimiento de impuestos y
facilidades tributarias. En cuanto al gasto estas se concentran en medidas de apoyo directo a las
personas y a los ingresos familiares (subsidios temporales al empleo, bonos o transferencias de
recursos a personas), asi como el incremento del gasto sectorial especialmente en el sector de
salud (compras extraordinarias de compras publicas, eliminacioén o reduccion temporal de aran-
celes de bienes sanitarios, y simplificacion de procesos de importacion) asi como reasignaciones
presupuestarias. Entre diversas politicas destaca el apoyo para el pago de los servicios publicos
o su diferimiento, junto con medidas de exencidn de cotizaciones de seguridad social en varios
paises y apoyo al cuidado de los nifios y pago de educacion.

Asimismo, los paises han impulsado politicas para sostener canales de liquidez, respaldado
por el gobierno por medio de garantias estatales crédito, prestamos del gobierno al sector priva-
do y capitalizacion de fondos o instituciones publicas financieras. De igual forma, varios paises
han modificado sus metas fiscales y ampliado significativamente su endeudamiento para lograr
obtener recursos para el financiamiento del alza del gasto publico, junto con el uso de fondos de

estabilizacion.

En la Figura 6.2 se muestran las principales medidas e instrumentos que se han anunciado por
una muestra de paises hasta fines del mes de julio.
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FIGURA 6.2

Cuadro medidas comparadas

Aportaciones

Aumento de Facilidades Exenciénde | Apoyo para de capital y
presupuesto | tributarias a cotizaciones cuidado creacion de
Proteccion al sectorial empresas y/o de seguridad nifios y fondos de
empleo (Salud) personas social educacion emergencia

1 Alemania X X X X

2 Argentina X X X X

3 Australia X X X X X

4 Bolivia X X X X

5 Brasil X X X

6 Canada X X X X X

7 Chile X X X X X

8 Colombia X X X X

9 EEUU X X X X

10 Espaiia X X X X X

11 Francia X X X X X

12 ltalia X X X

13 Japén X X X X X

14 Meéxico X X

15 Nueva Zelanda X X X X

16 Pert X X X X

17 Reino Unido X X

Nota: La fecha de cierre de informacion es el 23 de julio del FMI.

Fuente: Ministerio de Hacienda en base a https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Policy-Responses-to-COVID-19#G.




