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Como evalia la deci-

. sion de intervenir el
Mepco y posibilitar
la subida de golpe las
bencinas, la semana
pasada?

-El ministro de Ha-
cienda, Jorge Quiroz, tiene toda
la razon en decir que esto al final
tiene que irse a precio. No hay
manera de subvencionarlo y, ade
mds, serfa regresivo hacerlo, es-
pecialmente cuando las finanzas
publicas tienen un desequilibrio
importante. Es discutible su gra-
dualidad. Son opciones de politi-
ca, pero no cabe duda que al final
traspasar a precio es lo que habia
que hacer en algun momento.

En la definicion politica se debe
haber evaluado como ese impacto
afectaba la discusion y la viabili-
dad de las reformas estructurales
que el gobierno tiene arriba de la
mesa, particularmente en lo eco-
nomico. El objetivo medular que
convoca al ministro Quiroz es sa-
car adelante reformas estructura-
les para tirar el carro de las inver-
siones y el crecimiento, en lo cual
estoy muy de acuerdo. No nos
pasemos peliculas: sin reformas
estructurales no vamos a tener
mads inversion ni mds crecimien
to. Todos tenemos que apoyar la
agenda del gobierno para que se
hagan esas reformas. De todas
formas, la emergencia del shock
petrolero, las medidas aplicadas y
el impacto que ha generado en la
discusion politica pone un “pero”
en la facilidad de avanzar en eso
que es tan necesario.

Hay quienes atribuyen el alza
de los combustibles a una deci-
sion ideolégica, en el sentido de
buscar un Estado mas pequefio...

-No estoy de acuerdo en que es
una agenda ideolégica para achi
car el Estado. Se tiene que gastar
en funcion de los ingresos que
hay y no tener sistemdticamente
un mayor gasto respecto a los in-
gresos que tiene. Hoy tenemos un
exceso de gasto que se expreso en
un déficit estructural de 3,6% (en
2025). es la diferencia que hay
que corregir. No se trata de achi
car el Estado, sino hacer el gasto
compatible con los ingresos.

(La deuda transitoria era una
via a tomar para salir del paso de
este problema del shock petro-
lero, tal como lo han sostenido
economistas de centroizquierda?

-La pregunta aca es cudnto dé-
ficit adicional se quiere tener. La
deuda es la expresion de ese dé-
ficit, porque tienes que financiar
ese déficit. Y la opcion que tomo
el ministro Quiroz fue decir que
acd no hay plata para subvencio-
nar bencinas ante un shock que
nos llego.

También es importante poner

en perspectiva este shock. Bajo
el supuesto de que este shock se
mantuviera por un ano, con las
alzas que ya conocimos, estamos
hablando de un mayor gasto del
orden de US$ 7.000 millones al
ano, de los cuales los hogares ab
sorben unos US$ 2.000 millones.
En el anterior shock de 2022
2023, los alimentos subieron
-30%. Ese shock también era
de un orden de magnitud del or-
den de los US$ 7.000 millones en
un ano, pero con una diferencia:
le pegaba mucho mds a las perso-
nas, especialmente de los quin
tiles mds bajos. Lo que se hizo
en ese momento fue aplicar el
“Bolsillo Familiar Electrénico”, el

que era una politica muy de de-
recha; un voucher a las personas
via la Cuenta RUT por US$ 400
millones. A ello se sumé un bono
marzo por US$ 200 millones. En-
tonces, el total de medidas tran-
sitorias por alimentos sumo US$
600 millones para shock a las
personas vulnerables que fue tres
veces mayor que el de las benci-

nas de hoy, aunque no sabemos lo
que va a pasar mas adelante. Esta
experiencia, en términos de ins-
trumento y de érdenes de magni-
tud, es algo a tener a la vista.

Junto al traspaso inmediato a
precios de las bencinas, hubiera
sido deseable tener un paquete
mads definitivo de ayudas foca-
lizadas y bien socializadas po-
liticamente para evitar lo que
hemos visto en estos dias: que se
vinieran demandas a posteriori
por mds recursos. En el reciente
anuncio de entrega de US$ 225
millones a los municipios para
que compren cilindros de gas o la
entrega de subsidios a pescadores
artesanales es prueba de esto. No
es descartable que vengan nuevas
pedidas. En lugar de fijar precios
a la parafina o entregar cilindros,
{por qué no usar una herramien
ta mds simple y mds propia de
la derecha, como es un voucher
focalizado a través de la Cuenta
RUT?.

También hay parlamentarios de
derecha que estan pidiendo bajas

del TAG y han vuelto las propues-
tas de retiro desde los fondos de
pensiones desde otros sectores.
¢Se ha generado un momento
propicio para propuestas popu-
listas desde el Parlamento?

-Hay que saber leer con antici-
pacion este tipo de cosas porque
la historia nos muestra que ocu-
rren y que desordenan el debate.
A veces termina muy mal, como
fue con los retiros. Pero insisto
en que es importante tener a la
vista el tamafo de este shock,
particularmente para el bolsillo
de las personas. Ese tamano del
shock te da un orden de magni-
tud de cudl debera ser el tama-
fo de cualquier ayuda adicional
que haya, ojald privilegiando
transferencias directas a los mas
necesitados, mds que la fijacion
de precios y la congelacion de
tarifas.

¢{Como ha visto el comienzo de
Jorge Quiroz en Hacienda?

-No voy a comentar estilos. Sin
embargo, he visto a un ministro
empoderado y muy claro en un
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rol: ser el jefe de la billetera fiscal
y ser el jefe de la agenda econd-
mica del gobierno. Por supuesto
la agenda le cambio con la emer-
gencia (petrolera). Habra que ver
como este shock y el manejo del
mismo no afecta la posibilidad de
avanzar en las reformas estructu-
rales tan necesarias para que vol-
vamos a Crecer.

De todas formas, el ministro tie-
ne claro cudl es su agenda y lo que
tiene que hacer. Esa es una condi-
cion necesaria para que las cosas
pasen. Sus objetivos son la con-
tencion del gasto, la responsabili-
dad fiscal, a lo cual adhiero. Se po-
drd discutir la velocidad, pero no
el objetivo ni en el norte. Su otro
objetivo es la agenda de inversion
con dos partes fundamentales: los
permisos y la rebaja de impuestos
a las empresas, en lo cual también
concuerdo. Es un dato de la causa
que nuestro impuesto corporativo

es meramente técnico. La técnica
sin la politica es ciega y la politi-
ca sin la técnica también es ciega.
Por ahora, veo un ministro Quiroz
bien empoderado conduciendo a
la agenda mas micro, mas de re-
formas, que son las que cambian
los incentivos al crecimiento.

En la clave tributaria hay una re-
forma que es muy importante, que
no cuesta plata, y que es la invaria-
bilidad tributaria, que es una senal
muy valiosa para atraer inversion.

¢Un DL 600 2.0?

-No es un DL 600. Ese instru-
mento era solo para extranjeros.
Esto hay que pensarlo para chile-
nos y extranjeros. No hay que dis-
tinguir entre inversionistas; lo que
nos interesa es atraer inversion.
Nuestra tasa de inversion como
porcentaje del PIB estd en torno al
24%. Nuestro desafio es tener una
tasa de inversion del 28%.

(Qué le parece la discusion que

mos en la Comisién Marfin ;La
rebaja de impuestos genera ma-
yor inversion? Si. ;Esa mayor in-
version genera mayor crecimien-
to? Si. (Ese mayor crecimiento
genera mayor recaudacion? Si.
¢Esa mayor recaudacion alcanza
a compensar completamente la
rebaja del impuesto? No.
Entonces, como se financie eso
es clave y tiene que ser un com-
promiso creible. Aca algunos
plantean que se va a compensar
rebajando gasto. Ese argumento,
siendo partidario de eficientar
el gasto, tiene dos problemas. El
primero es que la eficiencia de
gasto no da para todo. Ya tenemos
US$ 6 mil millones (de recorte)
que comprometio el gobierno. El
proyecto tributario, tal cual como
lo conocemos, cuesta casi un
punto del PIB. Es decir, se le estd
agregando US$ 4 mil millones
mas. ;Van a ser diez mil millones

las empresas que no son transpor-
te, a las mineras y otros usos, tal
vez pueda dejarse permanente. En
tercer lugar, esta el impuesto a los
alcoholes. Sabemos hace mucho
tiempo que este impuesto esta mal
hecho, porque es al valor del pro-
ducto y no al contenido de alcohol.

Bajo el relato adoptado por la
centroizquierda de que con este
paquete tributario se le esta ba-
jando el impuesto a los mas ricos,
¢es mas dificil avanzar en una re-
baja de impuestos a las empresas?

-Algunos en la izquierda han
apretado el boton play, el relato de
siempre, sin ninguna sorpresa, y
repiten que le van a rebajar el im-
puesto a los ricos. No escuché ese
reclamo cuando el ministro Mario
Marcel lo propuso cuando fueron
gobierno. El ministro Marcel en
cambio si plante6 que fuera com-
pensado. Pero €l fue el primero en
reconocer que nuestro impuesto

“[La baja del impuesto a empresas
es fundamental v por eso debe ser

compensada fiscalmente para ser creible’

b

El exministro de Hacienda teme por mas presiones parlamentarias para enfrentar el alza
de combustibles y propone la eliminacion de la renta presunta y un alza al impuesto al
diésel para compensar la baja del impuesto corporativo que propone el gobierno. “No
nos pasemos peliculas: sin reformas estructurales no vamos a tener mas inversion ni mas
crecimiento”, afirma el economista, quien llama al gobierno a buscar acuerdos amplios.

JULIO NAHUELHUAL

es cuatro puntos mds alto que el
promedio OCDE. También apoyo
el tema de la reintegracion tribu-
taria, simplificar el sistema.

La baja del impuesto a empresas
es fundamental y por eso debe ser
compensada fiscalmente para ser
creible y sostenible en el tiempo.
Lo que no puede pasar es que uno
haga una rebaja de impuestos y
no haya credibilidad respecto a su
mantencion en el tiempo.

Hoy no parece haber contrapeso
economico en el gabinete para el
ministro Quiroz que equilibre las
decisiones de economia politica.
¢Lo ve asi también?

-Es muy pronto para saber si eso
es asl. Eso lo vamos a ver en la
cancha cuando empiecen los pro-
yectos de ley de estas reformas es-
tructurales. Ahise va a ver la coor-
dinacion entre el lado mas técnico
y financiero de Hacienda con la
articulacion politica que tienen
que hacer ministros buenos y con
mucha experiencia como Claudio
Alvarado (Interior) y José Garcia
(Segpres). El debate politico no

ha instalado Hacienda sobre la
exigua caja fiscal dejada por el
anterior gobierno?

-Es extrano el debate, porque lo
que importa es cudnto déficit ex-
tra se quiere tener, no es de caja.
Cuando se define un déficit, esa
caja la encuentras financiando ese
déficit y este tultimo se financia
con deuda. Siempre ha sido asi.
El tema no es de cudntos billetes
tienes, sino de cudnto déficit adi-
cional quieres absorber.

A proposito de esto, nos he-
mos pasado peliculas en Chile
con ingresos siempre optimis-
tas en las reformas tributarias.
Tenemos una expectativa de in-
gresos maravillosos y compro-
metemos gastos seguros contra
esas expectativas maravillosas.
Y qué es lo que pasa después?
Ese ingreso es menos maravillo-
so del que sonamos, pero el gas-
to ya quedo y esa diferencia se
llama déficit. Eso es lo que uno
tiene que evitar.

Este argumento aplica a la discu-
sion tributaria que viene. Lo diji-

de dolares de (rebaja de) gasto?
Encuentro razonable que algunos
planteen dudas al menos.

Es decir, hoy una rebaja de im-
puestos del 27% al 23% sin com-
pensacion, ;no es viable politica-
mente?

-Se podria a enredar la discusion
politica. Todos aquellos que de-
fendemos la responsabilidad fiscal
deberfamos tener una duda razo-
nable de si esto va a seguir empeo-
rando las finanzas publicas. Hay
que buscarle el mecanismo de in-
greso permanente a esta rebaja de
impuestos. ¢Candidatos? Seguir
avanzando en las exenciones (eli-
minacién). La renta presunta es
anacronica, tiene un mecanismo
de evasion.. y es plata. También
todo lo que son los impuestos co-
rrectivos, a las externalidades ne-
gativas, como el impuesto al dié-
sel; esta es una oportunidad para
subirlo. Asimismo, la eliminacion
transitoria que hizo el ministro
Quiroz para financiar este primer
paquete de medidas que llevo al
Congreso del crédito al diésel de

corporativo es alto en el contexto
comparado y eso afecta a la in-
version y al crecimiento. De todas
formas, obviamente, el debate de
las bencinas desvia la conversa-
ciony le pone una dificultad a esta
agenda de reformas.

También los cambios duraderos
en reformas importantes solo pue-
den sostenerse en base a buenos
acuerdos. Nunca son perfectos,
siempre se tienen que negociar;
asi es la politica, asi es el mundo
con guitarra, el mundo real. Es-
pero que el gobierno persevere en
esa linea. La reforma previsional
reciente fue un ejemplo de coémo
hacer cambios con acuerdos mds
amplios que les den viabilidad y
credibilidad en el tiempo. Si hay
un riesgo que se revierta mafana,
no sirve como incentivo a la inver-
sion.

(Cree que faltan otras reformas
estructurales que hoy el gobierno
no tenga carpeta?

-Hay dmbitos de reformas es-
tructurales donde echo de me-
nos una que tiene que ver con el

empleo publico. Para gestionar
mejor los recursos, tengo que te-
ner los incentivos adecuados al
interior del Estado. Las reglas del
juego del empleo publico son un
desastre. ;Queremos mejorar el
Estado? Hay que meterse en la
pata de los caballos; implica com-
prarse huelgas, problemas, pero
esuna causa muy noble de cara al
ciudadano.

Investment screening:
“Cuidado con las modas™
¢Cree que el disruptivo escenario
impuesto por Donald Trump de
altos aranceles y tension geopo-
litica mundial lleg6 para quedar-
se?

-Es una pregunta fundamental
para un pais tan chico y abierto
como Chile. Es sano entender que
este es un cambio de equilibrio:
de uno como el que conocimos
luego en la Segunda Guerra Mun-
dial a un equilibrio distinto. Ese
nuevo equilibrio distinto es esta-
ble, mas bien permanente.

Para EE.UU., un cuarto de la
economia del mundo, el arancel
6ptimo no es cero, precisamente
porque ellos son una economia
en si misma. Pero aceptan tener
cero porque estan en un acuerdo
de reciprocidad que genera otras
ganancias. Ese equilibrio se rom-
pi6 porque un ‘player’ grande
como Estados Unidos se salié de
ese acuerdo y hay buenas razones
para pensar que esto no termina
luego del mandato de Trump.

El segundo cambio fundamental
es el concepto de seguridad nacio-
nal. Es una palabra que no estaba
y que se mete en las discusiones
comerciales y de inversiones. Re-
cordemos lo que paso con el cable
chino y como Estados Unidos lo
puso en la mesa en el ambito de
seguridad nacional. En este sen-
tido, hay una discusion que se ha
instalado en Chile sobre el invest-
ment screening (filtro a inversio-
nes en sectores estratégicos).

Reconociendo que Chile tiene
que adaptarse a este nuevo esce-
nario, serfa super cauteloso con el
investment screening. Hay que te-
ner cuidado con las modas. ;Qué
es lo que significa un sector es-
tratégico? Eso puede ser infinito.
También todo nuestro desarrollo
desde el retorno a la democracia,
en todas las dreas estratégicas, se
hizo de la mano de inversionis-
tas extranjeros. jAhora quere-
mos ponerle cara de pregunta?
Cuidado con eso. Imagino que
la izquierda se estd frotando las
manos con esta discusion, por-
que ellos tienden a asimilar a un
sector que se define como estraté-
gico como uno que tiene que ser
estatal; acd prefiero la inversion
privada.@




