
José Miguel Sánchez es decano
de Economía UC desde el 2013.
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momento dijeron que ellos valora-
ban, casi tanto más que la rebaja tri-
butaria, la invariabilidad. Entonces,
hay un beneficio en la invariabilidad
muy grande para los inversionistas.
Creo que la invariabilidad es parte
importante en el proyecto para que
la inversión se materialice”.

—¿El plazo de los 25 años es ade-
cuado?

“Las inversiones en minería to-
man 20 años fácilmente, entonces la
inversión por 25 años no me parece
una locura. Pero no hay nada mági-
co en el número, es una cosa que me
imagino que tiene que ver con la me-
diana de cuánto duran los proyectos
de gran tamaño, pero como son de
gran tamaño, me llama la atención
lo de los US$ 50 millones. Eso no
conversa mucho, creo que se podría
hacer para proyectos más grandes”.

—Algunos colegas suyos están en
contra de la invariabilidad, ya que
afirman que Chile hoy no tiene un
problema de certeza jurídica.

“Es cierto que no estamos en una
situación como cuando en 1974 se
hizo el Decreto Ley 600 para atraer
inversiones. Hoy estamos en un país

muy distinto, pe-
ro claramente yo,
hoy, estoy menos
seguro de la cer-
teza institucional
que teníamos ha-
ce algunos años.
En pocos años tu-
vimos dos pro-
yectos de refor-
mas constitucio-
nales que afecta-
b a n l a
institucionalidad
del país, y de ma-

nera muy dramática. Entonces, yo
hoy no estoy tan seguro de eso como
lo habría estado hace algunos años”.

—¿Comparte que el efecto de las re-
bajas tributarias sobre la inversión
y el crecimiento va a ser lento y afec-
tará las finanzas públicas?

“Estos procesos son lentos, por-
que la inversión no ocurre de un
día para otro, y además, porque la
caída de la tasa tributaria ya es gra-
dual, entonces estos efectos no son
de un día para otro. Debido a la si-

tuación de estrés fiscal,
yo esperaría que el Consejo

Fiscal Autónomo también haga
advertencias sobre estos temas.
Uno podría perfectamente activar
ciertas situaciones condicionales,
alguna medida de gatillo que uno
podría condicionar”.

—¿Se pone en riesgo el equilibrio
fiscal?

“El punto central del proyecto
hoy es el tema de su viabilidad fiscal,
pienso que hay que tenerla bien afi-
nada. Ya teníamos estrés fiscal y
ahora esto lo refuerza. Es un proyec-
to que está bien dirigido, bien inten-
cionado, con muchas partes, pero
hay que tener eso (lo fiscal) muy
bien calibrado”.

—¿Hay que revisar las compensa-
ciones?

“Claramente, el impuesto al dié-
sel es correctivo de la externalidad
que genera. La economía política de
eso es muy compleja, pero yo estoy
de acuerdo con Claudio Agostini en
ese punto: creo que sería bueno ha-
cerlo (igualar el tributo al diésel al de
las gasolinas). Ningún gobierno
quiere comprarse ese problema, pe-
ro es un tema importante. El otro te-
ma que no se ha mencionado, y tam-
bién tiene una economía política
bien compleja, es la renta presunta.
Ya estamos en un momento de desa-
rrollo económico donde no se justi-
fica la renta presunta, y eso creo que
hay que terminarlo”.

J. P. PALACIOS

El académico si bien dice que hoy estamos 

en una situación distinta al período cuando 

se creó el anterior estatuto de estabilidad,

“hoy estoy menos seguro de la certeza

institucional que teníamos hace algunos

años”. Advierte por impacto fiscal y ve

espacio para revisar compensaciones.

‘‘Uno esperaría que a medida
que la economía vaya recuperando
su nivel de crecimiento, vaya
reactivándose, esta medida (el
crédito a la contratación) vaya
siendo menos necesaria”.
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“La invariabilidad es parte
importante en el proyecto para
que la inversión se materialice”

JOSÉ MIGUEL SÁNCHEZ, DECANO DE ECONOMÍA UC, Y LA “LEY MISCELÁNEA” DEL GOBIERNO:

Una estabilización en los desistimientos de pro-
mesas de compraventa de viviendas nuevas en la
Región Metropolitana se observó en marzo de
2026, respecto de los meses previos de este año. 

El freno en la demanda de viviendas tras el
anuncio del Gobierno —el 14 de marzo— sobre eli-
minar por 12 meses el IVA a la venta de propieda-
des —las personas optaron por esperar detalles de
esa medida—, no implicó que quienes estaban em-
barcados en una compra renunciaran de forma
masiva a esas operaciones. 

“La principal razón es que quienes estaban en
etapas avanzadas del proceso de compra enfren-
tan costos relevantes al desistir, como el pago del
pie, compromisos contractuales o gestiones de fi-
nanciamiento en curso. A esto se suma que la me-
dida aún no está completamente definida ni garan-
tizada, lo que desincentiva decisiones drásticas co-
mo abandonar una adquisición encaminada”, co-
mentó Cristóbal Bravo, head of research de Toctoc. 

Según el reporte InfoInmobiliario de la plataforma
de propiedades, en marzo de 2026, los desistimientos
de departamentos se situaron en 14,9% —porcentaje
respecto de las ventas—. En casas, en tanto, fue de
14,7% el mes pasado. En 2025, los desistimientos es-
tuvieron cerca o sobre el 20% en algunos meses.

Bravo afirmó que el mercado inmobiliario de la
RM “muestra una clara tendencia hacia la normali-
zación y estabilidad en comparación con los nive-
les observados en los dos años anteriores”. Añadió
que “algunos segmentos han logrado mantener el
alza en las ventas, gracias al subsidio a la tasa (hi-
potecaria), que es visto como una oportunidad por
los compradores que prefieren finalizar su com-
praventa que esperar a posibles bajas futuras”. 

Desistimientos
en viviendas se
estabilizan en RM

MARCO GUTIÉRREZ V. 

BAJO EL 15% EN MARZO:

“Yo no la encuentro una buena medida. A mí me
favorece”, opina José Miguel Sánchez sobre la
propuesta del Gobierno de eliminar el pago de
contribuciones para las personas de 65 años o más.
Argumenta que “en el caso de las contribuciones,
los bienes raíces son lo más inelásticos que hay.
Entonces, desde el punto de vista de eficiencia
económica, es un buen impuesto. El problema es el
tema distributivo”.
Ante la nueva exención, Sánchez plantea alter-
nativas: “Hay otro instrumento que se podría
aplicar, por ejemplo, que a la persona que le
aumentó el valor de su casa y subió el impuesto
de las contribuciones, ese impuesto se difiera y
se pague cuando la casa se venda, o cuando la
casa pase en herencia”.

FIN DE CONTRIBUCIONES
a mayores: “No la encuentro
una buena medida” 

“Conozco harto al ministro, es un gran economista.
El hecho de que sea microeconomista no pienso que
sea para nada algo que lo limita, al contrario,
entiende muy bien los procesos necesarios para que
a nivel de sectores, de la microeconomía que está
detrás de esto, se facilite que las inversiones ocu-
rran”, dice el decano José Miguel Sánchez al refe-
rirse al titular de Hacienda, Jorge Quiroz. 
Sobre la decisión de Quiroz de traspasar una eleva-
da alza en el precio de los combustibles producto
del aumento del petróleo por la guerra en Irán,
Sánchez tiene un matiz: “Creo que uno puede tener
distintas opiniones. Uno podría tratar de decir que
quizás se podría haber hecho con un poco más de
gradualismo, pero eso es más política”.

ALZA DE BENCINAS: “Se
podría haber hecho con un
poco más de gradualismo”

La canción homónima del cantante argen-
tino Fito Páez, incluida en su disco Abre de
1999, me ha dado vueltas muchas veces en la
cabeza en los últimos años. No solo por su
melodía pegajosa y letra envalentonadora, si-
no principalmente por su título.

Hay innumerables ocasiones en la vida pú-
blica de un país en que el problema es de acti-
tud. O de falta de ella. No de leyes, ni de indi-
caciones, ni de regulaciones, ni de plantillas
Excel, ni de decretos, ni de excusas normati-
vo-burocráticas que se visten con ropajes de
exigencias administrativas.

Es solo una cuestión de actitud.
El mejor ejemplo es el renovado proceso

de cobro del Crédito con Aval del Estado
(CAE) por parte de la Tesorería General de
la República.

Durante años, un grupo exponencialmente
creciente de profesionales universitarios —la
crème de la crème de la pirámide salarial chi-
lensis— decidieron que no querían pagar el
préstamo que ellos mismos habían solicitado
a los bancos, accediendo a tasas preferencia-
les y con garantía estatal del 100%.

A comienzos de este año, ya había 550
mil personas que tenían su pago del CAE
moroso. La cifra, puesta en términos abso-

lutos, puede no ser tan llamativa, pero en
términos relativos es escandalosa: equiva-
lente a 17 veces el total de alumnos que es-
tudian hoy en la Pontificia Universidad Ca-
tólica. De eso estamos hablando.

Por cierto que en ese medio millón de chile-
nos hay realidades muy disímiles. Algunos
habrán vivido períodos de desempleo. Otros
habrán tenido tropiezos laborales. Y a más de
alguno le habrá tocado un jefe incomprensivo.
Pero es razonable pensar que la inmensa ma-
yoría desarrolló carreras profesionales que
los ubican al menos en el 25% de la población
con mayores ingresos. El fiscal nacional Ángel
Valencia es el niño símbolo de este grupo.

En los últimos años, la ley que rige al CAE
no ha cambiado y el Estado tampoco adquirió
una batería de nuevas atribuciones para co-
brar a los morosos. Sin embargo, en un san-
tiamén, los morosos comenzaron a pagar.
Partiendo por el niño símbolo.

En apenas unas semanas, el Estado ya re-
caudó US$ 20 millones. Y solo en abril, 7.500
morosos arrepentidos marcharon en proce-
sión para iniciar convenios de pago con la Te-
sorería.

No se necesitó de ninguna ley nueva ni de
ningún reglamento adicional. Y tampoco
del pago de horas extras a funcionarios
públicos. Todo estaba al alcance de la ma-
no. Era cosa de gestionar mejor y de no
sentirse culposo por cobrarle a la gente
que no paga, para no seguir engrosando el
capital de trabajo del Estado, que finan-
ciamos todos nosotros, porque al final del
día la garantía estatal corre y el fisco debe
hacer malabares para recuperar su dinero.

Era solo una cuestión de actitud.
El último tiempo ha sido prolífico en ejem-

plos de este tipo. La Contraloría General de la
República, probablemente la institución más
aburrida de Chile, pasó de la noche a la maña-

na a tener millones de groupies cuando decidió
desempolvar sus bases de datos y poner en evi-
dencia a 25 mil funcionarios públicos que viaja-
ron dentro y fuera del país, mayoritaria y con-
venientemente en septiembre y diciembre, pe-
se a que mantenían licencias médicas vigentes.

Lo mismo hizo con sendos informes de un
millar de empleados públicos buenos para la
timba en los casinos, con los insólitos gastos
de municipios en fiestas y celebraciones, y
con los millonarios viáticos de los servidores
estatales para viajes al extranjero. Todo esto
sin que mediara ninguna nueva atribución,
ningún financiamiento adicional y tampoco,
hasta donde se sabe, sin que recayera sobre
doña Dorothy Pérez ningún poder heredado
de algún superhéroe con crisis vocacional.

Fueron las ganas de hacer la pega, la dis-
posición a quebrar huevos, el coraje para
enfrentarse a los grupos de presión y la va-
lentía para elegir lo correcto y desatender el
cáncer de hacer siempre lo mismo. Fue solo
una cuestión de actitud.

¿Y si al Transantiago le aplicáramos la
misma vara de tolerancia cero? Hoy el 35% de
los usuarios del sistema no paga cuando se
sube a una micro o al metro. ¿Y por qué no
poner el mismo carácter para enfrentar al
comercio ambulante, a los cuidadores de au-
tos o a las barras bravas? 

No hay duda de que para resolver todos es-
tos problemas no hay soluciones mágicas ni in-
mediatas. Pero se trata de aplicar la ley. De
decidirse a aplicar la ley, y de dejar de mirar
para el lado, por parte de un Estado que está
obligado a hacerlo. Es lo mínimo, por más que
hoy nos parezca excepcional.

Ya van muchos años —especialmente
desde octubre de 2019— en que sobran los
diagnósticos y falta la valentía de querer ha-
cer las cosas como la ley mandata hacerlas. 

Es solo una cuestión de actitud.

Es solo una cuestión de actitud
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¿Y SI AL TRANSANTIAGO LE
APLICÁRAMOS LA MISMA VARA

DE TOLERANCIA CERO? ¿Y POR
QUÉ NO PARA ENFRENTAR AL

COMERCIO AMBULANTE, A LOS
CUIDADORES DE AUTOS O A LAS

BARRAS BRAVAS?”.

José Miguel Sánchez lleva 25
años como académico en la
Universidad Católica (UC). En
2013 asumió co-

mo decano de la Fa-
cultad de Economía y
Administración del
plantel, reemplazando
al histórico Francisco
Rosende, y en dos años
más dejará el cargo pa-
ra volver a la investi-
gación. “Van a haber
sido 15 años de decana-
to, eso es más que sufi-
ciente”, dice. 

Sánchez no es asi-
duo a las entrevistas,
pero comenta el recién
presentado proyecto de Reconstruc-
ción o de “ley miscelánea” del Go-
bierno. 

—¿Cuál es su lectura del proyecto?
“Es procrecimiento, proinversión

y proempleo. Es un proyecto ambi-
cioso, porque tiene muchas aristas,
muchas medidas y campos distin-
tos. Claramente, si uno mueve algo,
cambia todo el escenario. Es un pro-
yecto complejo en su implementa-
ción, en su análisis. Muchas de las
medidas no son inmediatas, sino
que se van dando en el tiempo los
efectos. Hay muchos parámetros de
sensibilidad que están involucra-
dos, hay mucha elasticidad involu-
crada en inversión y crecimiento.
Todas estas elasticidades son com-
plejas de estimar. Tiene también una
incertidumbre grande en la magni-
tud de los efectos esperados”.

—¿Qué es lo más potente que tiene
el proyecto para mover la aguja?

“Los impactos más grandes están
con las rebajas tributarias. Se espera
que tenga un impacto fuerte en in-
versión y, por esa vía, en crecimien-
to. El otro impacto fuerte viene con
el crédito del empleo; vendría en el
corto plazo el efecto. El efecto de las
rebajas tributarias se va a ir viendo
en el tiempo, porque se hacen por
etapas. Las rebajas tributarias tie-
nen impacto en la medida que va-
yan acompañadas de la invariabili-
dad tributaria. Toda esta cadena de
que se bajan los impuestos y que au-
menta la inversión, y por esa vía au-
menta el crecimiento, tiene que ir
acompañada de los incentivos para
que esa inversión se produzca, y un
incentivo importante para ello es
que haya una invariabilidad tribu-
taria. En esa invariabilidad tributa-
ria que contempla el proyecto, tanto
para inversión extranjera como pa-
ra inversión doméstica, uno podría
cuestionar un poco los parámetros.
Me llama la atención el límite de los
US$ 50 millones... hoy día eso no es
tanto, o sea, para una inversión
grande, una inversión de minería,
energía, en general, ese monto no es
mucho. También, dado que la tasa
va a ir cayendo de a poco, quizás
uno tendría que pensar bien si están
ahí los incentivos adecuados, por-
que si yo sé que la tasa va a caer en
los próximos años, a lo mejor me
conviene demorar la inversión y no
hacerla ahora y esperar suscribir el
contrato tributario un poco más
adelante, cuando yo sé que la tasa va
cayendo de manera definitiva. Qui-
zás uno podría pensar una invaria-
bilidad que fije la tasa de una mane-
ra distinta para evitar ese efecto de
postergar las inversiones”.

“Muchos empresarios en algún

‘‘El argumento es político,
porque no es que favorezca (la
rebaja tributaria) a los más ricos,
los ricos van a seguir pagando por las
utilidades que retiran, retirar más
utilidades netas va a estar sujeto al
global complementario”.
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