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Opinión Plan de reconstrucción

Luis Larraín
Presidente

Consejo Asesor de Libertad y Desarrollo

E1 Presidente Kast delineó el miércoles un ambicioso plan de
recuperación de la economía, que será presentado al Con-
greso luego de que el Ejecutivo acordara con los partidos
que lo apoyan sus principales contenidos. Si bien incluiría
cerca de cuarenta medidas, ellas tendrían una unidad de

propósito.
El objetivo principal es aumentar el ahorro en el país de manera

que ese dinero se invierta en nuevos proyectos y aumento de la pro-
ductividad. Chile desgraciadamente en los últimos años, en especial
a contar de 2014 (reforma de Bachelet), ha transitado en dirección
contraria a ese objetivo. Es el único país de la OCDE que ha aumenta-
do tasas de impuesto corporativo en los últimos 25 años y adicional-
mente desintegró parcialmente los impuestos. Con la reintegración
se lograría que a igual ingreso el capital y trabajo paguen lo mismo y
trato equivalente para inversionistas locales y extranjeros. La baja de
tasas aumentaría el ahorro y la inversión. Se desandaría así el camino
que ha desalentado la inversión en Chile desde hace diez años, afec-
tando el crecimiento y el empleo. Dijo Kast: "no llegamos aquí para
repetir el ciclo anterior, llegamos para romperlo".

Es falso que esto beneficie a los ricos: fomentaría el ahorro de
150.000 empresas que proveen más del 50% de los empleos. Por otro
lado, el déficit fiscal no crece pues recortes de gasto financiarían la
disminución de recaudación y mayor crecimiento ampliaría la base
tributaria. Adicionalmente, un crédito tributario de 15% a empresas
que contraten trabajadores de bajo salario sería beneficioso para per-
sonas de bajos ingresos.

El Presidente Kast nos está proponiendo transitar en la dirección
opuesta a la que recorrimos el último decenio y que empobreció al
país. Las metas serán un crecimiento del PIB convergiendo al 4%, con
equilibrio fiscal estructural y tasas de desempleo cercanas al 6,5%.

Es positivo el trabajo prelegislativo realizado por los ministros
Quiroz, Alvarado y García. Da cuenta de un gobierno decidido a
poner en práctica su programa y liderar a sus adherentes. Las di-
rectivas partidarias y bancadas oficialistas, a su vez, han mostrado
iniciativa para proponer variantes, pero también sentido de unidad
para confluir en un solo proyecto con igual propósito. Ello es una
demostración de que este gobierno quiere consolidar un nuevo ciclo
en la política chilena: aquel que se inició en septiembre de 2022 con
el triunfo del Rechazo del 62% a la Constitución refundacional de la
izquierda; que continuó con la victoria de José Antonio Kast en las
elecciones presidenciales y que debiera, después de un arduo trabajo
de muchos, confluir hacia un sucesor de Kast que pertenezca a la
misma coalición que le ha apoyado y debiera cimentarse durante este
gobierno.

Ojalá haya votos suficientes para que Chile recupere el camino del
progreso.

No es el diagnóstico, es el
desacople

Cristián Valdivieso
Director de Criteria

L
os gobiernos ya no tienen luna de miel. O, al menos, la tienen
muy breve. Lo que antes era un período relativamente pro-
tegido hoy se ha transformado en una evaluación crítica casi
inmediata. La ciudadanía cambió de ritmo y la política no lo-
gra seguirle el paso.

En ese contexto, la caída en la aprobación del gobierno refleja la
aceleración del ciclo de expectativas y frustraciones. No es que hayan
cambiado las prioridades, sino la velocidad con que se evalúa la con-
sistencia de las señales y la capacidad de respuesta.

Por lo mismo, conviene mirar este deterioro con cuidado. A dife-
rencia de la administración anterior, aquí no parece haber un descalce
entre el diagnóstico del gobierno y las prioridades de la mayoría. El
problema parece estar más en el cómo que en el qué.

En la instalación, en la conducción y, sobre todo, en algo más difícil
de calibrar, la capacidad de leer cómo se viven esas prioridades fuera
de la elite. Porque una cosa es entender los problemas y otra muy dis-
tinta es conectar con la experiencia concreta de quienes los enfrentan.

En un escenario de deterioro económico, con percepción transversal
de alza de precios e incertidumbre laboral, la paciencia se acorta y el
umbral de tolerancia frente a señales desconectadas cae. Cuando esa
lectura falla, la falta de empatía no solo se percibe, también se castiga.

El giro de opositor a responsable al mando no parece estar aquila-
tándose bien, lo que agudiza la mirada crítica sobre la conducción y el
ritmo. Seguir leyendo la realidad con el prisma de la campaña empieza
a pasar la cuenta.

La violencia escolar deja de ser un síntoma atribuible al pasado y
pasa a exigir gestión inmediata. Las movilizaciones dejan de ser expre-
sión social y se transforman en desafíos de orden público. La ciudada-
nía, al final, responsabiliza a quien gobierna.

A esto se suma un desacople potencialmente más complejo. No en-
tender, por ejemplo, que la austeridad para la mayoría no es solo gastar
menos, sino también autolimitarse en el poder. Que pagar de su propio
bolsillo fiestas o almuerzos no elimina la sensación de abuso, y que la
propuesta de no recibir sueldo no se interpreta solo como sacrificio,
sino también como el privilegio de quien puede darse ese lujo.

Ese desacople explica por qué la llamada "madre de todas las ba-
tallas", la Ley de Reconstrucción partió con un mote de origen, al ser
percibida como una reforma que favorece a los más ricos. Se dirá que
esa lectura fue instalada por la oposición, y mucho de eso hay. Pero
también el gobierno contribuyó a ese encuadre al partir poniendo el
foco en la rebaja del impuesto corporativo. No por nada, desde el pro-
pio oficialismo se escuchó que la reforma "sonaba a Sanhattan".

El gobierno se inicia y tiene tiempo para ajustar antes de que ese des-
acople se instale como narrativa. Porque si eso ocurre, el riesgo es que
la rabia empuje en la dirección contraria, dominada por la conflictivi-
dad social y la presión por redistribución antes que por crecimiento.
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El déficit
habitacional
tampoco
disminuirá ...

César Barros
Economista

En esto de la regulación, no es solo la
de los permisos, que de solucionarse
sería un tremendo avance. El discurso
del Presidente Kast lo dejó muy claro y
las diversas intervenciones del minis-

tro Quiroz, también. Pero hay otras regulaciones
que no dejan de ser muy preocupantes, y tienen
que ver con la regulación del sistema financiero.

Miren la relación "créditos hipotecarios/PIB".
En EE.UU. la relación bordea el 100%, en Ale-
mania por sobre el 50%. En Chile tuvo un creci-
miento acelerado durante los tan denostados 30
años: tasas razonables, plazos cada vez más lar-

gos. En el periodo enero-julio 2011 ya era de un
18%, y siguió creciendo hasta alcanzar en ene-
ro-julio del 2021 un 29% del PIB, aunque muy
lejano al parámetro de países desarrollados. Y de
ahí en adelante, comienza a disminuir, llegan-
do entre marzo/agosto del 2025 a 25%, pero con
tendencia negativa.

Vamos evolucionando de ser un país de pro-
pietarios a un país de arrendatarios, o peor aún,
de allegados. Y esto es causado por una cada
vez más estricta regulación bancaria: Basilea I,
II, III y las que seguirán en su loca carrera por
hacernos la vida más difícil, pero muy segura; y
al impedimento que las AFP y otras institucio-
nes que manejan ahorros de largo plazo, puedan
otorgar créditos hipotecarios en forma directa a
las personas.

Lo mismo ocurre con el financiamiento a
Pymes, que ha sido colonizado por empresas
de factoring -a tasas muy elevadas- porque se
financian a su vez con la banca -regulatoria-
mente, es más sencillo para la banca prestarle a
un factoring o a un fondo de inversión de deuda
privada, que directamente a esas empresas que
son el corazón del empleo en Chile -. Se alega
que para bancos y AFP resulta muy caro tener
equipos de evaluación de riesgos, monitoreo y
cobranzas. Esto está lejos de ser cierto: la indus-
tria del factoring lo hace con estructuras livia-

nas, y con un éxito financiero sorprendente. No
solo en Chile, sino en todo el mundo los fondos
de deuda privada le van "comiendo la color" a
los bancos y no hay razón para que las AFP y
compañías de seguros tengan que usar inter-
mediarios para atender a quienes adquieran
una vivienda, o a quienes requieran capital de
trabajo. Y para qué decir, una validación social
no menor para ellas y para los bancos. Es al final
un problema regulatorio. El costo y el trabajo de
análisis de atender a esos segmentos lo han so-
lucionado sin problemas el factoring, los fondos
de inversión y las casas comerciales, y con harto
éxito, además.

Quitarle esa ganancia al sistema previsional
no parece ser una buena idea. Que la seguridad
y el riesgo mínimo del sector bancario y pre-
visional estén por encima de su labor social de
hacer a Chile un país de propietarios y de em-
prendedores porque Basilea X lo impide, es una
locura. Tenemos bancos menos riesgosos que
los suizos, pero en un país que no es Suiza. La
industria financiera debe reconocerlo y el regu-
lador también, porque a punta de regulaciones
los chilenos no tornarán a suizos, y si el crédi-
to hipotecario no crece, el déficit habitacional
tampoco lo hará. Y el sueño de la casa propia se
transformará en la pesadilla de la casa arrenda-
da. Y con suerte.
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