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En el marco del megaproyecto de “Reconstruccién nacional” que el Gobierno presentard al Congreso esta semana:

:Se reactivard la economia a fines de afo?

Experto

Desde la efectividad de anun-
ciar “brotes verdes” en la econo-
mia para fines de afio hasta los es-
tudios que respaldan la validez de
una reduccién del impuesto cor-
porativo para generar inversion y
crecimiento econdmico surgieron
en los andlisis de economistas des-
pués de leer la entrevista que el
ministro de Hacienda, Jorge Qui-
roz, dio ayer en “El Mercurio”: En
ella, la autoridad aseguré que “el
Gobierno no se juega el éxito” con
el megaproyecto de “Reconstruc-
cién nacional” que ingresard esta
semana al Congreso.

Los expertos Klaus Schmidt-
Hebbel (académico de la UDD),
Andrea Repetto (directora de la
Escuela de Gobierno UC), Cecilia
Cifuentes (académica del ESE
Business School) y Sergio Leh-
mann (economista jefe del Bci)
exponen sus puntos de vista so-
bre las expectativas de Quiroz y
la efectividad de los anuncios
mds debatidos.

1 :Brotes verdes?

El ministro Quiroz afirmé que
“Ja reactivacién se va a sentir a fi-
nes de este afio o comienzos del
proximo”.

Schmidt-Hebbel comparte esa
estimacidn, pero ve algunas deter-
minantes. “Comenzard a reacti-
varse la economia chilena, si se
cumplen tres condiciones hasta
mediados de este afio: primero, el
término de la guerra de Irdn y la
consiguiente (casi) normalizacién
del precio internacional del petré-
leo; segundo, la aprobacion parla-
mentaria de la muy urgente me-
garreforma econémica del Go-
bierno; y tercero, avances signifi-
cativos en la agenda de reformas
proseguridad”.

Repetto es mds escéptica. “A
los anuncios de los brotes verdes
nosiempre les vabien”, previene
y subraya que es importante re-
visar los motivos por los cuales el
pafs crece mds lento. “Parte
guarda relacién con los cambios
que quiere hacer el ministro, pe-
ro hay mds: un mundo que crece
mds lento y los cambios demo-
graficos, entre otros. La tarea es
mds amplia y la idea es que el
nuevo crecimiento sea estructu-
ral”, afirma.

Para Lehmann, dado que estos
procesos toman cierto tiempo,
primero la tramitacién en el Con-
greso mads el inicio de nuevas in-
versiones, “uno no deberia ver an-
tes del préximo afio algtin impac-
torelevante en la actividad econé-
mica. Sf yo creo que el préximo
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s evalian las expectativas de Quiroz

Un arduo andlisis ha generado la iniciativa respecto de la cual el jefe de Hacienda se explayo ayer en
entrevista con “El Mercurio”. Cuatro economistas enumeran aqui los pros y contras de las medidas.

Klaus Schmidt-Hebbel, economista
y académico de la UDD.

:Crecimiento
de 2,5% a 3%?

Quiroz dijo que espera que a
fines de afio la tasa de crecimien-
to esté sobre 2,5% o que sea de
“ojald 3%".

Repetto enfatiza que lo impor-
tante es elevar el crecimiento ten-
dencial y eso toma mds tiempo y
trabajo. “De acuerdo a la Comi-
sién Nacional de Evaluacién y
Productividad (CNEP), la produc-
tividad lleva un par de afos cre-
ciendo de manera relevante. Hay
trabajo adelantado”, manifiesta.

Lehmann sostiene que es dificil
alcanzar la meta del 2% porque el
pafs tuvo un inicio de afio débil
con cifras que revelan una econo-
mia muy limitada todavia.
“Avanzando en medidas que po-
tencien nuestra capacidad si es
posible crecer el préximo afo
mds cercano al 3% y por qué no
incluso algo sobre el 3% si es que,
en la tramitacién en el Congreso
no solo se logra una aprobacién,
sino que, ademds, sea lo mds
transversal posible”.

En opinién de Cifuentes, la ex-
pectativa de Quiroz es factible,
“perorequiere las dos condiciones
anteriores; una guerra que se de-
tiene en un plazo deno mds alld de
dos meses y la aprobacién de par-
te importante de las reformas. En
un escenario de fin de conflicto y
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Cecilia Cifuentes, acaemica de
ESE Business School.

una aprobacién méds lenta de las
medidas, siguen siendo posibles
cifras de crecimiento sobre 2,5%
en la segunda parte del afo”.

Schmidt-Hebbel reitera que si
se cumplen las condiciones —fin
de la guerra, aprobacién de la me-
garreformay avance en agenda de
seguridad— “podremos volver a
crecer al 3%”.

3 ;Funciona la

rebaja del impuesto
corporativo para generar
inversion?

Lehmann explica que hay evi-
dencia empirica. “Si se rebaja el
impuesto corporativo del 27% al
23%, eso podria generar un im-
pulso al crecimiento en tornoa 0,3
0 0,4%, que es relevante. “Ade-
mds, si se suma la reintegracién
del sistema tributario (...) también
contribuirfa a dar un impulso al
crecimiento”.

Cifuentes expone que Irlanda y
Estonia son dos muy buenos ejem-
plos de esto. Agrega que Paraguay
es también un caso interesante, de
impuestos bajos y planos, y muy
buenos resultados de crecimiento
y recaudacién. “Incluso el propio
caso de Chile, en la segunda mitad
de los 80, en que se bajaron los im-
Ppuestos corporativos y se integrd
el sistema, con un impacto muy
significativo en las tasas de ahorro

Sergio Lehmann, economista jefe
del Bci.

e inversién”, recuerda.
Schmidt-Hebbel analizé la evi-
dencia internacional sobre la ma-
teria hace ya varios afios. “Dos es-
tudios internacionales estiman
quereducir la tasa de impuestos a
las utilidades de las empresas en
4 puntos porcentuales (en nues-
tro caso, de 27% a 23%) incre-
menta el crecimiento del PIB (via
mayor inversién) en 0,6 puntos
porcentuales (pp). Para el caso
chileno, dos estudios histéricos
(de Cerda, Larrain y Vergara), es-
timan que la reduccién de 4 pun-
tos porcentuales de la tasa de im-
puestos a las empresas aumenta-
ria el crecimiento del PIB en 0,3
pp- Por supuesto, hay efectos po-
sitivos adicionales derivados de
las otras medidas tributarias, co-
mo la invariabilidad”, destaca.
Para Repetto, en cambio, hay
muchos estudios en el mundo y
los resultados son mixtos. “Larela-
cién entre impuestos e inversién
no es lineal. A veces la inversién
responde poco, a veces, bastante.
Lainversién agregada depende de
que se realicen unos pocos gran-
des proyectos, mucho mds de que
todas las empresas salgan a inver-
tir. Es en esos proyectos donde se
juega lainversién y, probablemen-
te, la simplificacién de permisos
tenga mds relevancia en ellos que
la tasa corporativa”, argumenta.

Andrea Reetto, econmista y di-
rectora de Escuela de Gobierno UC.

<Es efectiva la
invariabilidad
tributaria?

En la propuesta de Quiroz, “la
rebaja (de impuestos) va acom-
panada de invariabilidad tribu-
taria en inversiones de mds de
US$ 50 millones por un periodo
de 25 afos”.

En esta materia, Cifuentes ma-
nifiesta que se trata de un esque-
ma que responde a lo que ha sido
nuestra historia reciente. “Lo han
dicho los empresarios, en el senti-
do de que tanto o
mds importante
que la tasa de im-
Ppuestos es la certe-
za juridica sobre la
mantencién de las
reglas del juego. La
reforma de Bache-
let II eliminé el DL
600, diciendo que
era innecesario dada la solidez
institucional de Chile, pero pos-
terior a eso, la institucionalidad se
ha deteriorado, con cambios
constantes en materia tributaria y
también en aspectos regulatorios.
En ese sentido, me parece que es
una sefial importante, y ademds
efectiva, sobre todo producto de
lo ocurrido en la tltima década,
incluidos dos procesos constitu-
yentes, especialmente el primero,
que buscaba refundar el pais”.

Lo que estd en juego: riesgos... ;y éxito del Gobierno?

ESPERANZA
El ministro de Hacienda
espera que la economia se
acerque a una
tasa de crecimiento sobre
2,5%. "0jala 3%", dijo.
L]

Desde el punto de vista de
Schmidt-Hebbel, la medida es
muy efectiva y la ampliaria a
otros &mbitos. “Yo extenderfa la
invariabilidad tributaria al alza
de impuestos a las utilidades de
las empresas a toda inversién
nacional o extranjera, quizds a
un plazo de 15 afos”.

Repetto analiza el contexto y
enumera los problemas que
aprecia en base a la experiencia
pasada en Chile. Explica que hay
un conjunto de proyectos que re-
quieren de grandes inversiones
altamente irreversibles y que no
obtienen utilidades por un buen
tiempo. Senala que la invariabili-
dad tiene sentido para proyectos
asi, donde el Estado se compro-
mete a no cambiar las reglas una
vez que llegan los retornos. “Se
hace para casos puntuales y tipi-
camente a tasas de impuestos
mds altas que las que pagan las
demads empresas. Idealmente im-
porta que se haga en un marco de
transparencia”, esgrime.

Enseguida, Repetto detalla los
riesgos que aprecia. “La propues-
ta de invariabilidad a las tasas ac-
tuales a todos los proyectos desde
US$ 50 millones es demasiado
amplia, no cumple con el marco
de casos en que podrfa considerar-
se. Ademds, impide revisar los im-
puestos en el futuro en caso de ser
necesario. El royalty minero no se
pudo legislar mientras no vencie-
ron contratos que
tenfan larga data”.

Al igual que Ci-
fuentes, Sergio
Lehmann resalta lo
importante que fue
en el pasado el De-
creto Ley 600 para
impulsar la inver-
sién, aunque des-
pués se le dejé de lado. “Pasamos,
como economia chilena, por un
periodo de estabilidad, por lo tan-
to, no fue necesario ese tipo de
medidas. Pero después de algu-
nos afios, donde hemos visto cier-
tas incertezas desde el punto de
vista juridico, es necesario refor-
zar la confianza en nuestra econo-
mia y dar esas sefiales también
genera un impacto positivo en la
inversién porque dan una prueba
de estabilidad hacia delante”.

ano podriamos ver efectivamente
algunos impulsos, especialmente
desde el lado de la inversién y el
crecimiento”.

Cifuentes comparte el opti-
mismo de Quiroz, pero advierte
—al igual que Schmidt-Heb-
bel— que depende de lo que
ocurra con la guerra en Irdn. “Si
se detiene en un plazo breve y se
aprueban las reformas, sin duda
se deberfa notar una mejorfa en
la dltima parte del afio, aun
cuando parte de las propuestas
se apliquen con gradualidad”.
Recuerda que las decisiones se
toman en base a expectativas, y
un pronto fin del conflicto junto
con la aprobacién de este plan
serfa un golpe muy positivo a
esas expectativas.

:Hay riesgos en subsidiar
empleos y rebajar
impuestos al mismo tiempo?

Schmidt-Hebbel recuerda que el minis-
tro Quiroz ha declarado que entre dos
tercios y tres cuartos del paquete comple-
to de medidas esta financiado. “El resto
debera financiarse con las medidas de
reduccion de gasto fiscal por US$ 3.000
millones y, si ellos no alcanzaren, con
medidas adicionales de contencién del
gasto en los presupuestos fiscales de los
siguientes afios”, dice.

Para Repetto, el riesgo mas grande es
que el conjunto de medidas termine estre-
chando atin més las finanzas ptiblicas. “El
riesgo es real, pues descansa en la capaci-
dad de recortar gastos con eficiencia de
manera permanente. ¢éDonde estan esas

ineficiencias? ¢Alcanza? Cobrar mas
eficazmente el CAE y contener las licen-
cias médicas no es suficiente”, advierte la
economista.

Cifuentes afirma que los anuncios que se
han hecho de menores ingresos tributarios
no estan compensados por la via de otros
ingresos, al menos con lo que se conoce
hasta ahora. “Entonces, parte de la com-
pensacion debe venir de ajustes de gastos
permanentes. Ese es un riesgo, ya que los
ajustes de gasto tienen riesgo politico. En
todo caso, los espacios de eficiencia existen,
sin duda, especialmente en el objetivo
declarado por el Gobierno de combatir el
fraude social. Existen otras vias, que no han
sido mencionadas, pero que se podrian
estudiar, como el fin de la renta presunta y
el impuesto al diésel”, ejemplificé.

63El Gobierno se juega su
éxito con este proyecto?

Schmidt-Hebbel asevera que coincide
en términos generales con Quiroz respecto
de que el Gobierno no se juega su éxito.
"Pero estimo que esta megarreforma de
reconstruccion econémica y social es
esencial para que el empleo, los salarios, la
inversion y el PIB vuelvan a crecer a tasas
aceptables en Chile”, concluye.

Cifuentes coincide en que el proyecto
es un elemento central del programa de
Gobierno, y necesario también para
recuperar el crecimiento y el empleo, lo
que deberia ser una meta compartida
entre Gobierno y oposicion. "Parte de la
oposicion ha criticado la rebaja de im-
puestos, con la falacia del regalo a los
ricos. La politica tributaria va a ser

siempre una materia debatible, y eso es
legitimo, pero después de una década de
consignas erradas, se esperaria mayor
altura de miras. Entonces, si parte de la
oposicion no respalda esta baja de im-
puestos, se esperarian las propuestas
alternativas para recuperar el crecimien-
to. El proyecto puede ser mejorado, pero
negarse con argumentos falaces es seguir
en una légica obstruccionista que no
contribuye”, critica.

Lehmann responde que es posible que la
iniciativa no sea parte del éxito absoluto,
pero recalca que el proyecto es parte del
eje que se planted el Gobierno como foco
de sus politicas. “Es clave para lograr un
mayor incremento en el crecimiento del
PIBYy, por lo tanto, volver a sofiar con ser
un pais desarrollado”.



