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En resumen

Chile sigue mostrando un excelente desempefio y la economia
se ha recuperado de la desaceleracion que experiment6 entre
1998 y 2003. La gestion macroecondmica ha sido gemplar,
con laimplementacion de politicas dentro de un marco creible
y basado en las reglas. Las finanzas publicas son
particularmente robustas, |0 que hace a la economia resistente
a shocks. El proceso continuo de reforma estructural esta
abriendo nuevas oportunidades de crecimiento. Sin embargo,
la brecha de ingresos sigue siendo considerable en relacion a
los paises de la OCDE. El principal desafio de las politicas en
Chile es, por lo tanto, elevar € potencial de crecimiento de la
economia.

En Chile, e marco paralainnovacion cumple con condiciones
importantes, tales como la estabilidad macroeconémica y
atractivos regimenes de inversion extranjera directa (IED) y
comercio. Pero la inversién en Investigacion y Desarrollo
(I&D) es bgjay financiada principalmente por & gobierno, en
un Sistema Naciona de Innovacion fragmentado que no es
propicio parala planificacion alargo plazo. Al lograr mayores
aumentos en el capital humano, se facilitaria el desarrollo y
difusion del conocimiento. En este contexto, la creaciéon del
Consgjo Naciona de Innovacion puede estimular
significativamente la coordinacion de politicas, pero la
asignacion de fondos fiscales tendra que ser llevada a cabo de
una manera efectiva en términos de costos, transparente,
abierta y orientada a fomentar una innovacion, financiada por
empresas, gue sea consistente con las ventagjas comparativas
de Chile.

La reforma de la regulacién de servicios publicos (industrias
de redes) contintia. En el sector eéctrico las reformas han
fomentado mayor competencia. Ademas, en vista de cortes
recurrentes en los envios de gas desde Argentina, han buscado
asegurar la disponibilidad del suministro. Seria aconsejable
separar la distribucion y la venta a los consumidores finales.
En telecomunicaciones, € tema regulatorio central es como
promover la competencia y, al mismo tiempo, fijar precios
eficientes para las empresas dominantes. A través de |los afos,
las asociaciones publico-privadas han contribuido a reducir €l



¢Como aumentar € potencial de

“déficit de infraestructura’, pero a medida que este déficit se
cierra, la administracion del sistema requerira €
fortalecimiento de los controles independientes como también
de medidas para proteger e presupuesto fisca de una
exposicion indebida a pasivos contingentes.

La acumulacién de capital humano, en el trabajo y fuerade €,
es esencia para aumentar la productividad. Las politicas
deberian apuntar a megjorar |os estandares educacionales, para
asi acanzar mejores niveles internacionales de educacion y
acelerar lapuesta a dia de Chile con los paises mas prosperos
de la OCDE. La cadidad de la capacitacion labora puede ser
mejorada, con e objeto de fomentar e desarrollo de las
capacidades de aquellos que ya estén en la fuerza de trabgjo.
La participacion en la fuerza de trabgo puede aumentar,
eliminando las restricciones sobre e empleo a tiempo
completo y la reforma de la legislacion sobre oferta laboral
por empresas externas y subcontratistas, fomentando de esta
manera € uso de contratos de trabajo mas flexibles, a mismo
tiempo que se mgoran las alternativas de cuidado infantil y
educacion pre-escolar asequibles.

mayor gue el crecimiento del empleo. El

crecimiento de Chile?

La economia chilena se ha recuperado de
la desaceleracion de 1998-2003. El
contexto externo ha apoyado esta
recuperacion, con una liquidez
internacional que se mantiene abundante
mientras los precios de las materias
primas siguen elevados, notablemente, en
el caso del cobre. La recuperacion de la
inversiéon privada ha sido vigorosa,
llevando la inversion a 25% del PIB en
2004, muy por sobre e nivel promedio
que se registré durante los “ afios dorados”
de rgpido crecimiento del PIB en Chile
(1985-97). La tasa de desempleo
registrado estd empezando a disminuir, a
pesar de la reduccion de la brecha del
producto. Esto se debe en gran medida a
gue, hasta hace poco, e aumento de la
participacion en la fuerza del trabgo,
particularmente entre las mujeres, ha sido

principal desafio de las politicas es
asegurar que € impulso de la
recuperacion, especialmente la fortaleza
de la inversion privada, sea sostenible y
se traduzca en un aumento duradero del
potencial de crecimiento de la economia
en los proximos afios. Esto se puede
lograr mediante & fomento de la
actividad innovadora, €  continuo
fortalecimiento de una regulacion pro-
competencia, particularmente en los
servicios publicos industrias de redes, y
una mayor participacion y productividad
de la fuerza de trabgo. Con esto, es
probable que la brecha de ingreso de
Chile en relacion alos paises de la OCDE
se cierre méas rapidamente. Actualmente,
el ingreso per cépita de Chile (gustado a
paridad del poder de compra) es menos de
40% del promedio de los paises de la
OCDE y menos de 30% del de Estados
Unidos, lo cua degja mucho espacio para



seguir cerrando la brecha en los niveles
de vida relativos. Se puede anticipar que
las mayores ganancias de largo plazo
tendrén su origen en la acumulacion de
capital humano, el area en que Chile se
encuentra mas atrasado.

El desempefio de Chile, favorecido por
una conduccién competente de la
economia por parte de las autoridades, se
mantiene en un muy buen nivel. La
percepcion de una gestion
macroecondmica prudente esta bien
afianzada. Chile es el Unico deudor
soberano en América Latina, aparte de
Meéxico, que es clasificado como
investment grade, un logro que no deberia
ser subestimado. En particular, se debe
considerar:

» La politica fisca ha sido hasta ahora
guiada por laregla fisca del superavit
estructural de 1% del PIB, introducida
en 2000, aunque sin fuerza de ley, y
gustada por los efectos sobre las
finanzas publicas dd ciclo econémico
y las fluctuaciones del precio dd
cobre.

» La politica monetaria, desarrollada en
el marco de metas de inflacion, se ha
implementado mirando hacia € futuro.
Actudmente la inflacion est4
convergiendo hacia e centro de la
banda objetivo de politica monetaria
de 2-4%, y se espera gue se mantenga
controlada en € futuro cercano. La
decision de las autoridades monetarias
de reducir gradualmente e estimulo
monetario, a partir de septiembre de
2004, es adecuada.

» Las reformas estructurales, facilitadas
por un comparativamente alto grado de
cohesién politica, contindian apuntando
a abrir nuevas oportunidades de

crecimiento, haciendo a la economia
mas resistente a los shocks externos,
con exportaciones mas diversificadas,
y menos vulnerable a las fluctuaciones
de los precios internacionales de las
materias primas.

¢Requieren las instituciones fiscales y
el dsistema de pensiones reformas
adicionales?

El hecho que la tasa de crecimiento
tendencial -un pardmetro clave en €
caculo de los baances estructuraes- y €
precio de referencia del cobre sean
estimados por paneles de expertos ha
contribuido enormemente a aumentar la
transparencia de la regla de superavit
estructural 'y la confianza que este
mecanismo inspira, ya que, en principio,
ayuda a protegerla de las interferencias
politicas. El haber aidado las decisiones
fiscales de fluctuaciones en los términos
de intercambio es un logro considerable
en e contexto latinoamericano, donde la
dependencia de los ingresos relacionados
a recursos naturales es frecuentemente la
principal causa de su caracter prociclico.
No obstante, las autoridades no estan a
favor de convertir en ley la regla fiscal,
aunque estan tomando medidas para
mantener € caculo de balance
estructural como una parte integra del
proceso de preparar €l presupuesto en los
afos que vienen. Esto deberia fomentar la
continua adhesiéon a la disciplina fiscal
por parte de las futuras administraciones,
independientemente de su orientacién
politica. Si bien e principio de la regla
de  superdvit  estructura  deberia
mantenerse, € nivel efectivo del balance
tendra que ser fijado para € corto plazo.
Al hacer esto, serd importante considerar
las presiones fiscales que probablemente
surjan en el futuro asociadas al sistemade
pensiones, ademés de las necesidades de



financiamiento del Banco Central, cuya
capitalizacion es un tema que no ha sido
resuelto.

Andlisis recientes sugieren que la
dindmica de la deuda del gobierno centra
representa un riesgo fiscal insignificante
en € mediano plazo, debido
principalmente al bajo nivel de la deuda
en relacion a PIB. Los costos de
transicién asociados con la reforma al
sistema de pensiones de principios de los
ochenta ya estan desapareciendo. Sin
embargo, de acuerdo a la informacion
parcia disponible hasta la fecha, tanto la
cobertura del sistema como la densidad
de las contribuciones son bgas. solo
alrededor de 55% de |la fuerza de trabgo
actualmente contribuye a un fondo de
pensiones, y de este porcentaje lamitad lo
hace por no més de 60% de su vida
laboral. Como  resultado,  existe
considerable incertidumbre respecto a los
futuros costos fiscales de la garantia de
una pensiéon minima para aguellos
trabajadores que han contribuido, pero a
un nivel que es insuficiente para asegurar
un ingreso que acance por o menos a la
pensién minima, una vez que jubilen. Un
tema relacionado son las pensiones
asistenciales, que no son un derecho v,
por o tanto, no suponen un riesgo fisca
per se. Sin embargo, € vaor de estas
pensiones es actua mente arededor de la
mitad de una pensién minima, y es muy
probable que esta discrepancia no sea
politicamente sostenible a través de los
anos. Es posible que cerrar esta brecha
afecte los incentivos para que los
individuos ahorren para su jubilacion, y
gue a su vez afecte la densidad de las
contribuciones y e costo fiscad de
politicas de proteccion social aternativas
en e largo plazo. Es, por lo tanto,
importante  encontrar  un  balance
apropiado entre los incentivos para
ahorrar para la jubilacion y € nivel de

proteccion social deseado. Este tema
deberia ocupar un lugar importante en la
agenda politicaa El mango de estas
contingencias requiere una accion
preventiva que podria incluir un cierto
nivel de financiamiento anticipado,
aprovechando la actual fortaleza de las
finanzas publicas. También se podrian
considerar opciones para aumentar la
densidad de las contribuciones, en
particular para las mujeres y los
trabgjadores independientes. EI fomento
de la transparencia en la divulgacion de
infformacién sobre las proyecciones
actuariales, y su actualizacion periddica -
preferentemente como una parte integral
del proceso anua de preparacion del
presupuesto- contribuiria a lograr €
apoyo publico necesario para nuevas
reformas en esta &rea y permitiria a los
individuos ahorrar mas, s fuera
necesario.

¢COmo se pueden mejorar la gestion de
la deuda publica y € sistema de metas
deinflacion?

La conduccion fiscal en los Ultimos afios
ha sido irreprochable. El logro principa
en esta area ha consistido en mantener un
enfoque contraciclico. Esto se debe en
gran medida a la reduccion gradual en la
deuda publica, que resulta de una
adhesién sostenida a la regla de superévit
estructural, su correcto funcionamiento, y
un mecanismo creible para las
fluctuaciones en |os ingresos provenientes
del cobre, a través del Fondo de
Compensacion del Precio del Cobre. La
deuda publica consolidada neta
(incluyendo e gobierno centra y €
Banco Central) disminuyd de casi 34%
del PIB en 1990 a menos de 6% del PIB
en 2004. El stock de deuda es mucho més
ato cuando se toman en cuenta las
garantias del gobierno a las obligaciones



de las empresas publicas, ademas de los
“bonos de reconocimiento” emitidos para
cubrir los costos de transicion asociados a
la reforma del sistema de pensiones de
principios de los ochenta. Cabe destacar
laimportancia de consolidar los logros de
los Ultimos afios, con € objeto de resistir
la eventual presion que se justificaria
sobre la base de un bajo nivel de deuday
la necesidad de satisfacer demandas
sociales multiples. En particul ar:

* La disminucion sostenida de la deuda
publica ha generado un “dividendo de
intereses”. Este ha liberado escasos
recursos presupuestarios para
programas sociaes rentables y con
externalidades positivas, que son
consistentes con € logro de los
objetivos sociaes del gobierno, sin la
necesidad de afectar a la carga
tributaria que es relativamente baja y
pro negocios. Pero e desempefio de
Chile en educacion, evaluado mediante
pruebas Internacionales
estandarizadas, ademés de agunos
indicadores de saud, dega mucho
espacio para mejorar la eficiencia del
gasto fiscal en estas areas. Sera
importante asegurar que los futuros
aumentos del gasto social se traduzcan
en mejores resultados y que sean
financiados principalmente a través de
lareasignacion de recursos desde éreas
de mas baja prioridad, en vez de subir
los ingresos tributarios.

* El bgo nivel de la deuda publica
también ha contribuido a reducir en
forma paulatina la dependencia de la
economia chilena del financiamiento
externo, haciéndola mas resistente a
shocks adversos, alin cuando la deuda
externa privada es relativamente ata.
El mango de la deuda doméstica ha
sido prudente y, en forma gradua, se
podria continuar reduciendo e stock

de pasivos denominados en US$ y €
reemplazo de la deuda indexada a la
inflacion por deuda denominada en
pesos, con un cupdn nomind,
contribuyendo asi a desarrollo de
mercado domeéstico de instrumentos de
renta fija Las autoridades estén
conscientes que se debe asegurar que
el retiro de la deuda denominada en
dblares no presione excesivamente a
mercado de divisas. Ademas, € ritmo
de retiro de los instrumentos indexados
alainflacion tendréa que ser guiado por
una adecuada evaluacion de la
demanda por parte de los fondos de
pensiones y las compafiias de seguros,
entidades que poseen la mayor parte de
la deuda publica que se transa en €
mercado.

El marco de metas de inflacion dentro del
cual se desarrolla la politica monetaria ha
sido fortalecido a través de los afios y
sigue funcionando bien. En 1999,
Banco Central abandond la politica bajo
la cual también establecia metas para d
tipo de cambio nominal, que habia
mantenido desde 1984. Al hacer esto, ha
permitido que € tipo de cambio juegue un
rol mayor en la estabilizacion de la
actividad frente a shocks externos. En
1999-2000, se establecio € marco
monetario para €l uso pleno de metas de
inflacion, e cud incluyd mejoras en las
capacidades del Banco Centra para
modelar y pronosticar. Ademas, se
fortalecio su estrategia de
comunicaciones para aumentar la
transparencia y la credibilidad de sus
politicas. No obstante, e Banco Central
podria considerar opciones respecto a la
agenda de investigacion de politicas. Con
laiinflacién de precios a consumidor y la
inflacion  esperada ya firmemente
ancladas en € rango meta de 2-4%, €
Banco Central podria considerar las
ventajas y desventajas de usar lainflacion



subyacente, en vez de la inflacion de
precios a consumidor como meta, y de
hacer los gustes correspondientes d
ancho de la banda.

¢Qué se puede hacer para fomentar la
innovacion?

Las autoridades identifican las politicas
de innovacion entre las prioridades de su
Agenda Pro Crecimiento. Las fortalezas
principales de Chile para e fomento de la
innovacion son: su atractiva legidacion
sobre Inversion Extranjera Directa; la
presencia de presiones razonablemente
competitivas que surgen de la regulacion
de los mercados de bienes, que fueron
discutidas en el Estudio 2003; un régimen
de libre comercio, que facilita la difusion
de tecnologias extranjeras incorporadas
en bienes de capital e insumos
importados; y un desempefio
macroeconomico  robusto, con una
inflacion estable y bajas tasas de interés,
cumpliendo asi con  condiciones
necesarias para un marco de innovacion.
Sin embargo, a alrededor de 0,7% del PIB
en 2002 y financiado principalmente por
el gobierno, € nivel de inversion de 1&D
la medida més usual de lainnovacion- es
comparativamente bajo para estandares
internacionales. Las  opciones de
financiamiento de la innovacion por parte
del sector privado, como e capitd de
riesgo, son limitadas. El capital humano
es bagjo. Para abordar estos problemas sera
importante  optar  entre  diferentes
aternativas, seleccionando aguellas que
son més rentables y que tienen e mayor
potencial para promover la difusiéon de la
innovacion.

Para fomentar la innovacion, las
autoridades se estdn enfocando en la
creacion de nuevas fuentes de
financiamiento y en reformar la

arquitectura del sistema de innovacién de
Chile. Estos son respetables objetivos de
politicas. En particular, se debe
considerar:

e El aumento de los fondos publicos
disponibles para la innovacién, usando
los ingresos del nuevo impuesto a la
mineria, introducido en mayo de 2005,
es una prioridad en la agenda del
gobierno. Pero es dificil que esto, por
si solo, se traduzca en una mejora
apreciable en € desempefio de
innovacion. Aungue no hay un
enfoque de “meores practicas’, en
cuanto a la correcta combinacion de
politicas, la experiencia de los paises
de la OCDE sugiere gue un incremento
en e apoyo directo del gobierno a la
innovacion puede féacilmente toparse
con problemas de administracion, con
el riesgo que los fondos fiscales sean
capturados por grupos de interés. El
monitoreo de programas individuales
necesitara ser intensificado de acuerdo
con e incremento del financiamiento
para asegurar que € apoyo dd
gobierno searentable y los fondos sean
asignados de una manera abierta y
transparente.

e Las politicas de innovacion,
independientemente de los
instrumentos usados, deberian  ser
consistentes con las ventgas
comparativas de Chile. Mayor
intensidad de 1&D podria contribuir a
aumentar e contenido de valor
agregado de las exportaciones, pero los
escasos fondos publicos no deberian
ser  usados para  “seleccionar
ganadores’. En la mayoria de los
sectores, la innovacion tendria mejores
resultados ad enfocarse en la difusion
de tecnol ogias de punta que se adapten
a las necesidades empresariales y d
fomento de externalidades



compartidas. Esto favoreceria el apoyo
a tecnologias de uso general con la
mas amplia aplicacion sectorid
posible, en particular, tecnologias de
informacion y comunicacion. Ademas,
mayor énfasis en € apoyo a la
investigacion aplicada seria
consistente con este objetivo.

» Lasautoridades estén conscientes de la
necesidad de reducir la fragmentacion
ingtitucional. La reforma de la
arquitectura institucional del sistema
de innovacion de Chile, junto con la
creacion del Consgo Nacional de
Innovacion para la Competitividad,
vinculado a la Presidencia con €
objeto de asesorar a gobierno sobre
politicas de innovacion, dard frutos en
la medida que contribuya a una mayor
coherencia en las politicas
implementadas y fomente sinergias
entre |los diferentes actores interesados
y las agencias de financiamiento. Pero
los desafios de gobernabilidad no
deberian ser subestimados. La creacion
de ésta nueva institucion en una
estructura que ya es complega, puede
aportar poco para solucionar €
problema de la fragmentacion y € de
las funciones y responsabilidades
superpuestas, s la racionalizacion de
las diferentes instancias existentes, en
cuanto a disefio de politicas y entrega
de servicios, no esimplementada.

¢lLa reforma regulatoria ha ido lo
suficientemente lg 0s?

El buen desempeiio de Chile, en
particular e incremento en la
productividad durante la Ultima década,
se debe en gran medida al fortalecimiento
de la regulacion pro-competencia desde
principios de los noventa. Pero estos
logros no eliminan la necesidad de nuevas

reformas. En particular, se debe
considerar:

Es demasiado temprano para evaluar €
impacto sobre la competencia de la
nueva legidacion para e sector
eléctrico (Ley Corta ), aprobada a
principios de 2004. Debido a los
reiterados cortes en & suministro de
gas natural desde Argentina, una nueva
ley se aprob6 (Ley Corta Il) para
asegurar la  disponibilidad  de
suministro en el pais. Estas medidas
apuntan a  eiminar barreras
regulatorias a la expansion de la
capacidad generadora. Una mayor
liberdizacion en la venta de
electricidad a consumidor final seria
apropiada para permitir a los
distribuidores disefiar programas de
precio eficientes y adaptados a las
preferencias de |os consumidores.

En el sector de las telecomunicaciones,
el desarrollo de un mercado
competitivo ha sido atil en cuanto a
reducir los precios y facilitar el acceso
de la poblacién a servicios compatibles
con su nivel de ingresos. El principa
tema regulatorio en este sector es
fomentar la competencia y a mismo
tiempo fijar precios €eficientes para las
empresas dominantes. Optar por una
mayor desagregacion de redes deberia,
por lo tanto, ser consistente con la
regulacion aplicada a las empresas
dominantes. Dado que e acceso se
decide en base a los costos promedio,
éstos deberian mantenerse para las
partes desagregadas de una red y se
tendria que €eiminar los restantes
subsidios cruzados.

Las asociaciones publico-privadas han
contribuido a una gradua reduccion
del “déficit de infraestructura’. Pero, a



medida que este déficit disminuye, las
tasas de retorno socia de nuevos
proyectos probablemente disminuiran.
Esto requiere, por lo tanto, una aln
mejor evaluacién de los proyectos.
Ademas, la administracion del sistema
requerira mejoras para fortalecer los
controles  independientes, como
también medidas para proteger €
presupuesto fiscal de una exposicion
indebida a pasivos contingentes.

¢Como meorar la productividad de
trabajo?

La brecha de ingresos de Chile en
comparacion con los paises de la OCDE
reflgga no sdlo un déficit en la utilizacion
del trabgo, debido a la participacion
relativamente baja en la fuerza de trabgo,
particularmente entre las mujeres, s no
que ademas, a la bga productividad
laboral. Si bien la productividad labora
ha aumentado en los Ultimos afios, ésta
sigue por debajo de la de los paises de la
OCDE. Evidencia anecddtica sugiere que
en lamineria y en algunas actividades de
procesamiento de productos agricolas -
ambos entre los sectores més dinamicos
de la economia- la productividad del
trabgo se compara con los meores
niveles encontrados entre los paises de la
OCDE. El desafio es aumentar la
productividad en otros sectores de la
economia, incluyendo el sector servicios,
a través de la acumulaciéon de capital
humano, en e trabgo y fuera de é. En
particular, se debe considerar:

e En la educacién, € desempefio
estudiantil ha mejorado, pero sigue
siendo inferior a de los paises de la
OCDE. El gobierno esta consciente de
las debilidades en esta &ea y ha
tomado medidas para enfrentar €
problema. El gasto fisca en educacion
estd aumentando, facilitado por

recursos liberados por la prudente
administracion fiscal y la reduccion de
los niveles de deuda publica. Las
opciones para facilitar el acceso de la
poblacién de bgos ingresos a la
educacion superior incluye la reforma
del sistema de préstamos estudiantiles
aprobada recientemente, que amplia
las garantias fiscales disponibles para
préstamos otorgados por bancos
privados. Esto es importante porque se
estima que los retornos de la educacion
son atos. Las politicas deberian
apuntar a subir los estandares
educacionales a los meores niveles
internacionales, como una manera de
acelerar e cierre de la brecha que
presenta Chile respecto a los paises
més présperos de la OCDE. Pero un
aumento del gasto se traducira en
mejor desempefio educacional soOlo s
es mantenido a través del tiempo y
acompariado por mejoras monitoreadas
en lacalidad de la ensefianza.

La disponibilidad de capacitacion
laboral financiada a través de rebajas
tributarias y, mas recientemente, €
aumento de subvenciones para
pequefias empresas, en vez de créditos
tributarios, son pasos en la direccién
correcta. Pero taes incentivos todavia
no alcanzarian a llegar a agunos
grupos de trabg adores independientes
y sus parientes, que son los que tienen
la mayor probabilidad de estar fuera
del mercado de trabgjo formd y para
quienes €l retorno de la inversion en
capital humano probablemente sera
bgjo. Mientras que €& espacio para
seguir aumentando los subsidios para
capacitacion laboral es estrecho, las
politicas deberian continuar
enfocandose en mejorar su calidad y la
administracion en la entrega de
Servicios.



Para elevar la participacion en la fuerza
de trabgjo -que es baja segun esténdares
internacionales e incluso entre varones de
la edad Optima se necesita mayor
flexibilidad en la asignacion del tiempo
de trabgjo. El trabajo de tiempo parcial es
importante para un significativo grupo de
mujeres y la disponibilidad de cuidado
infantil y educacién preescolar asequibles
podria alentar la participacion en lafuerza
de trabgjo en el caso de familias con hijos
dependientes. Las regulaciones sobre €
trabgjo de tiempo completo deberian
permitir reducir el tiempo de trabagjo en la
cantidad que sea necesario, y no
precisamente hasta un tercio, limite que
actualmente gatilla algunas provisiones
especiadles. Mas alin, una reforma de la
legislacion seria bienvenida en € caso de
la provision de trabajadores por empresas
externas y de la subcontratacion. Bgo
précticas actuales, las empresas clientes
son responsables por la supervision del
trabgo, mientras que la empresa que
provee los trabagadores mantiene un rol
legd como empleador. Es aconsgable
legislar para clarificar formalmente estas
responsabilidades. Al mismo tiempo, un
fortalecimiento del marco lega para las
subcontrataciones podria alentar un uso
mas generalizado de contratos de trabajo
flexibles.

En sintesis

En general, este Estudio concluye que
Chile continla mostrando un excelente
desempefio. La velocidad de la
recuperacion en 2004, particularmente en
cuanto alainversién, deja pocas dudas de
que la desaceeracion de 1998-2003 fue
predominantemente ciclica Las
condiciones externas han sido favorables.
Pero més importante, las politicas -
implementadas en un marco creible y
basado en reglas- han puesto la deuda

publica en un camino de descenso,
permitiendo a la politica fiscal jugar un
rol mas estabilizador que en e pasado,
anclando las expectativas a largo plazo, y
administrando prudentemente la riqueza
de los recursos naturales. Lo anterior es
giemplar, y se puede considerar como uno
de los principales legados de la
administracion del Presidente Lagos. El
desafio para las futuras administraciones
es equilibrar cuidadosamente la necesidad
de preservar la responsabilidad fiscal y de
satisfacer las demandas sociaes,
manteniendo un bagjo nivel de deuda. En
este contexto, se puede subestimar €
costo de oportunidad de la generosidad
fiscal. Las reformas estructurales que
estdn bago consideracion necesitan ser
discutidas en un contexto mas amplio que
tome en cuenta los vinculos y sinergias
entre distintas &reas de politicas. Las
politicas de innovacion pueden ser
fortalecidas en busca del crecimiento
sostenido, pero e probable aumento del
apoyo directo del gobierno necesitara ser
evaluado alaluz del objetivo de aumentar
la inversion en I&D d nivel de las
empresas. Nuevas reformas regulatorias
contribuirdn a un mgor clima de
inversion en la medida que continten
fomentando la competencia. El aumento
del capital humano, tanto en los colegios
como en los lugares de trabgo,
mejorando la utilizacién del trabgjo y
elevando su productividad, sera esencial
para cerrar la brecha de Chile en cuanto a
niveles de vidarelativos.



