
Acaba de realizar una presen-
tación ante el Consejo Fiscal
Autónomo (CFA). María Ce-
cilia Cifuentes, directora del

Centro de Estudios Financieros del ESE
Business School de Universidad de los
Andes, cree que las propuestas tributa-
rias son uno de los dos pilares del pro-
yecto de Reconstrucción presentado
por el Gobierno. 

El otro es el entramado que reduce la
“permisología”: “En términos de reacti-
var la economía, la inversión y el em-
pleo, es el más relevante. Cuando uno
analiza la correlación que existe entre
empleo e inversión, es altísima, es más
de 80%, y tenemos este problema que
ya es cada vez más evidente con la crea-
ción de puestos de trabajo”.

“Y vinculado a reactivar inversión y
ahorro: la propuesta tributaria. A mi
juicio, los dos elementos igualmente re-
levantes son bajar la tasa de primera ca-
tegoría y reintegrar el sistema”.

—¿La actual ley de permisos sectoriales
no cumple buena parte de los objetivos
que este proyecto buscaría concretar?

“Cuando se aprobó esa ley hubo bas-
tante consenso en que era un paso posi-
tivo en la dirección correcta, pero que
seguía siendo insuficiente. Lo que se es-
timaba, en términos globales, era que
podía reducir los tiempos aproximada-
mente en un 30%. Y eso claramente no
es suficiente para lo que necesitamos,
porque además hay que considerar que
esa ley dejaba fuera todo lo que se refie-
re al tema medioambiental, que tam-
bién es tremendamente relevante”.

—La última encuesta del INE mostró
desempleo en alza, informalidad cre-
ciente y desocupación femenina en dos
dígitos. ¿Cómo lee ese escenario?

“Si uno le agrega que en 12 meses se
crearon 45.000 puestos de trabajo, pero
se destruyeron 33.000 puestos de traba-
jo formales, y que lo que explicó el creci-
miento de la ocupación son puestos de
trabajo informales, entonces el diagnós-
tico de que hemos aumentado fuerte-
mente los costos laborales en un contex-
to de transformación tecnológica muy
acelerada parece bastante evidente. Son
los empleos informales los que pueden
no cotizar, pueden no pagar el salario
mínimo y no tienen restricción de jorna-
da. La inversión crea empleo formal ne-
cesariamente”.

—El proyecto incorpora un incentivo
tributario para las remuneraciones.
Una de las críticas es que no crea nue-
vos empleos y que es muy costoso: del
orden de US$ 1.400 millones anuales en
régimen.

“En el margen puede crear, por-
que disminuye los costos de contra-
tar a una nueva persona. Uno debe-
ría esperar que esto tuviera un im-
pacto positivo en creación de em-
pleo. Lo que sí creo que uno tendría
que revisar, y al leer lo que ha plan-
teado el ministro del Trabajo hay
apertura a esto, es si acaso no hay
medidas que con un menor costo lo-
gren el mismo efecto o que con ese
mismo costo logren un efecto ma-
yor. Es un tema que está abierto.

“Tampoco tengo claro cómo esta
propuesta conversa con esta idea que
se aprobó en el gobierno anterior de
la unificación de los subsidios al em-
pleo. A lo mejor un tema a estudiar es
si complementamos esa reforma con
más recursos, porque el problema
que tenía esa reforma es que eran
montos bastante reducidos y abarca-
ba un número reducido de gente. A lo
mejor esa es la vía a explorar”.

—A priori, ¿le parece demasiado caro?
Andrea Repetto hablaba de US$ 8.000
al año por trabajador.

“Sí, efectivamente, el costo es alto.
Al final, lo más caro del proyecto,
donde se destinan más recursos, es in-
centivar el empleo formal. Entonces,
la prioridad está clara y la comparto.
La discusión es más a nivel técnico:
cuál es la mejor política. A lo mejor,
dado que estábamos con un problema
de financiamiento en el proyecto de
sala cuna, habría que ver si los recur-

sos se pueden destinar al proyecto de
sala cuna. Afortunadamente, hay mu-
cha evidencia comparada y también
en el propio caso de Chile para ver si
este es el mejor mecanismo”.

—¿Hay una oportunidad para revitali-
zar el proyecto de Sala Cuna Universal?

“Podría ser una alternativa, dado que la

restricción que tenía el proyecto de Sala
Cuna era eliminar el artículo 203 del Códi-
go del Trabajo, algo que es absolutamente
consensuado. El tope que se producía en
esa discusión era porque no queríamos se-
guir aumentando los costos laborales a los
empleadores, lo cual es bien obvio des-
pués de ver estos resultados. Y si no, gene-
raba un costo fiscal, porque entonces el Es-

tado se hacía cargo de la diferencia de fi-
nanciamiento. Bueno, si hay esta disposi-
ción a gastar estos recursos, a lo mejor
habría que ver cuál de las dos políticas ge-
nera, con menor costo, el mayor impacto
positivo en términos de empleo”.

—¿Y eso permitiría abordar el alto
desempleo femenino, que ya parece

crónico?
“Así es, porque uno ve que en todos

los indicadores la situación de empleo
femenino es peor: en desempleo, en
informalidad, en creación de puestos
de trabajo. Entonces, en ese sentido,
sería una alternativa interesante. Y es-
tá también el tema de la natalidad, que
es otro gran problema que tenemos”.

Incentivos a las
remuneraciones: “Habría
que ver si los recursos se

pueden destinar al
proyecto de Sala Cuna”

EDUARDO OLIVARES

CECILIA CIFUENTES, ECONOMISTA DEL ESE BUSINESS
SCHOOL DE LA U. DE LOS ANDES

La economista respalda el proyecto de ley

de Reconstrucción, sobre todo por el

impacto en sus cambios tributarios y de

permisos. Cree que la discusión sobre

beneficios al empleo está abierta y

considera una exigencia excesiva la meta

de balance fiscal estructural al final del

período de gobierno.

María Cecilia Cifuentes, directo-
ra del Centro de Estudios Finan-
cieros del ESE Business School de
Universidad de los Andes
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En todas las épocas y en todas partes, los

ricos han sido un grupo impopular, algo que,
dado el carácter extractivista de la riqueza que
acumulaban en tiempos pretéritos, puede consi-
derarse, en general, justificado.

Desde la entrada del capitalismo moderno hace
un par de siglos, sin embargo, las fuerzas de la
libertad convirtieron la creación de riqueza en un
juego de suma positiva, es
decir, uno en el que todos
ganan. Basta echar un vistazo
superficial a los datos de
pobreza, expectativa de vida,
PIB per cápita, mortalidad
infantil, entre otros, para
entender que el capitalismo es
la fuerza que más ha favoreci-
do a los pobres en la historia humana.

Sin embargo, como observó Helmut Schoeck,
el ser humano es una criatura esencialmente
envidiosa que se compara permanentemente con
los demás. La envidia, esa baja pasión que la
izquierda cultiva de manera religiosa, surge de la
frustración que produce el sentimiento de inferio-
ridad frente a otros. Este puede ser tan poderoso
que tiene el potencial de destruir completamente
un orden económico y social, como ilustran los
casos de las revoluciones socialistas marxistas y

la socialista nazi. Muchos intelectuales y quienes
aspiran o detentan el poder racionalizan la envidia
disfrazándola de teorías de justicia para conseguir
capital político que los catapulte a los privilegios
que ofrece el Estado. El socialismo se trata ente-
ramente de eso, pues es, en todo tiempo y en
todo lugar, un fenómeno envidioso.

Desde el ataque del alcalde de Nueva York,

Zohran Mamdani, a los multimillonarios —salvo a
su amigo y financista de izquierda Alex Soros,
desde luego—, pasando por el intento de aplicar
un impuesto al patrimonio del 5% en California,
hasta la oposición a la reforma tributaria en Chile
bajo la excusa de que favorecería a los “ricos”,
son todas expresiones de la política de la envidia.
La evidencia es clara al demostrar el fracaso total
de alzas relevantes de impuestos a empresarios y
ricos, como ilustra recientemente el caso de
Nueva York, hoy en una crisis fiscal a pesar de

tener niveles récord de impuestos. Décadas de
gobiernos de izquierda prometiendo cosas gratis
—es decir, que serán pagadas supuestamente por
los “ricos”— han llevado al centro del capitalismo
mundial a la bancarrota. Fiel al credo de la envi-
dia, su alcalde socialista intenta culpar a los ricos
y azuzar el odio de clases afirmando que estos no
pagan lo suficiente y que hay que cargarlos con

más impuestos aún. Como es obvio y muchos
predijimos, Mamdani, con su obsesión de perse-
guir a los creadores de riqueza, terminará en otro
fracaso socialista que podremos agregar a la lista.

La fórmula se ha probado tantas veces con el
mismo desastroso resultado que para cualquier
persona normal puede resultar desconcertante
observar cómo se cae una y otra vez en lo mismo.
La explicación, además del evidente analfabetismo
económico de la izquierda, es, nuevamente, la
envidia: los ricos siempre serán un grupo fácil de

atacar y culpar de todos los males sociales.
Fue lo que hizo Michelle Bachelet con su refor-

ma tributaria, que iba a despojar a los “poderosos
de siempre” de todo el supuesto dinero que habían
obtenido abusando, para llevar a Chile a un paraí-
so de los derechos sociales. El resultado es cono-
cido: colapso en la inversión y el crecimiento,
estancamiento de los salarios reales y millones de
vidas dañadas entre la gente más vulnerable y la
clase media. ¿Y los ricos? Se fueron o llevaron su
plata a lugares donde son bienvenidos.

Ahora que el gobierno de Kast quiere revertir el
daño causado por la política de la envidia, la iz-
quierda hace lo mismo de siempre: decir que la
reforma tributaria favorecerá a los ricos y solo a
ellos. Eso es todo lo que la izquierda tiene para
ofrecer en ideas económicas: más impuestos, más
Estado y más políticas antirricos.

Aunque sea difícil, esto puede revertirse si se da
la batalla cultural como corresponde y se enseñan
conceptos básicos de economía a la población. Este
esfuerzo, además de una defensa moral del derecho
de propiedad de todas las personas —incluidos los
ricos—, permitirá aplacar la envidia que emana de
la naturaleza humana y que es instigada por quie-
nes se sienten inferiores a la gente de más éxito y
buscan explotar la rabia en su contra para hacerse,
ellos también, lo más ricos posible.

La política de la envidia

AXEL KAISER

LA ENVIDIA, ESA BAJA PASIÓN QUE LA IZQUIERDA
CULTIVA DE MANERA RELIGIOSA, SURGE DE LA

FRUSTRACIÓN QUE PRODUCE EL SENTIMIENTO DE
INFERIORIDAD FRENTE A OTROS. 

—En materia tributaria, Juan Andrés Fontaine ha
dicho que la reintegración no mueve la aguja para
aumentar la inversión. ¿Está de acuerdo?
“Yo creo que la medida de reintegración puede ser que su
efecto principal no sea tanto la inversión directamente, pero
tiene otros impactos que me parecen tremendamente rele-
vantes. El sistema que nosotros tenemos en la actualidad
para las grandes empresas es mucho más caro, semiintegra-
do, en que hay doble tributación al capital. Para las pequeñas
empresas es un sistema con una tasa baja, plenamente inte-
grado, pero con un tope de 75.000 UF de venta.
Tenemos un pésimo diseño de sistema tributario. ¿Cuál es
el mensaje que yo les entrego a las pequeñas empresas? No
se les ocurra crecer. Porque si ustedes crecen, la carga
tributaria se les puede duplicar. Un diseño de ese tipo
castiga el crecimiento de las empresas y castiga la inver-
sión por incentivos incorrectos.
Para mí, la integración cumple varios objetivos. Cumple
con la equidad horizontal. También deja de tener este
problema entre empresas grandes y pequeñas, porque si
volvemos a integrar el sistema, la discusión de la tasa de la
pyme se hace completamente irrelevante. Finalmente, en
un sistema plenamente integrado, lo relevante es la tasa
que paga el dueño de la empresa. Ahí no nos tenemos que
preocupar de que la tasa de la pyme sea muy alta, de 25%,
porque la pyme va a pagar la tasa que corresponde al
dueño. Y a lo mejor lo único que uno podría estudiar es el
impacto en la liquidez a través del pago de los PPM, que
podría adecuarse a la tasa del socio en vez de a la tasa de

primera categoría. Eso es mucho más fácil de resolver”.

—¿También simplifica el sistema?
“Enormemente. Cuando uno mira los datos del Servicio de
Impuestos Internos (SII), se da una curiosidad bien notable: ha
crecido fuertemente en la última década el número de empre-
sas con ventas de menos de 75.000 UF. Ha crecido al doble de
lo que crecía antes de estos regímenes pymes. Entonces, surge
la sospecha de multi-RUT tributario y es bien evidente”.
Hay otro tema, además: hay muchas pequeñas empresas,
son más de 100.000 pequeñas empresas, que están en el
sistema semiintegrado. ¿Por qué? Porque no cumplen algu-
no de los requisitos para estar en el régimen pyme, que va
más allá de las 75.000 UF.
Y, por último, aquí hay un tema de costos administrativos
para el SII de administrar un sistema con tantas reglas
especiales. Yo tengo la sospecha de que esa puede ser una
de las causas de que las reformas tributarias no recauden”.
Cifuentes precisa que la invariabilidad tributaria propuesta no
amarra la política impositiva del país: la tasa de primera catego-
ría se podrá modificar, como ocurrió varias veces mientras existía
el DL 600. Lo que se fija es el régimen para los proyectos especí-
ficos que firmen un contrato ley con el Estado. Sobre el umbral
de US$ 50 millones, advierte que ese monto se tomó del DL 600,
“pero US$ 50 millones en 1974 ya no son US$ 50 millones en
2026”, por lo que cabría revisarlo. Rescata, eso sí, una mejora:
que el mecanismo se extienda a proyectos nacionales y extranje-
ros, a diferencia del DL 600, que solo cubría inversión foránea.
“Yo creo que es razonable no tener esa discriminación”.

“TENEMOS UN PÉSIMO DISEÑO de sistema tributario”

—¿Le parece compensado, con el
crecimiento económico proyectado, el
costo fiscal que tendrían las rebajas y
disposiciones tributarias del proyecto?
“El mismo Informe Financiero (IF) muestra
que en el corto plazo no está compensado.
Esto se compensa en el mediano plazo. Ahí
tenemos un tema pendiente. Ahora, está
bien instalado en la discusión que cada vez
que uno baja un impuesto, para compensar
tiene que subir otro impuesto. Eso no nece-
sariamente es así. La otra forma de com-
pensarlo es bajando el gasto y uno ve al
Gobierno bastante comprometido en ese
esfuerzo. No sé si todos estos errores comu-
nicacionales respecto de la futura Ley de
Presupuestos son la forma adecuada de
hacerlo, pero sí me parece bien esta inten-
ción de buscar espacios de eficiencia.
Lo que más cuesta en el corto plazo es
este incentivo al empleo. Ahí hay dos
temas: revisar esta idea del subsidio al
empleo, o si no hay otro mecanismo más
eficiente en términos de costo-beneficio;
y ver que efectivamente los recortes de
gasto que se están proponiendo se hagan.
Y ahí el proyecto sí estaría financiado”.

—En el mediano a largo plazo, ¿el
crecimiento basta para compensar lo
que plantea el proyecto?
“Lo que muestra el IF es que sí, que basta-
ría el crecimiento. Ahora, uno podría discu-
tir si son correctas las estimaciones de
crecimiento. Depende de factores que están
absolutamente fuera del control de las
políticas públicas, de factores externos, de
precios de materias primas. O sea, hay un
riesgo. Ahora, esto es bien interesante,
porque cuando se planteó la reforma tribu-
taria en Bachelet 2 y se dijo que iba a
recaudar 3 puntos del PIB y que no iba a
tener impacto en crecimiento; bueno,
recaudó 0,3 puntos del PIB y tuvo impacto
(negativo) en crecimiento, pero la plata se
gastó. Ahí yo no vi esta preocupación de los
sectores de izquierda por el riesgo que
había en el proyecto de ley”.

—¿En sectores de derecha sí existe
preocupación por ese riesgo? Dada
esa preocupación, ¿habría que acep-
tar también que exista un déficit
fiscal mayor al que el propio Gobier-
no ha planteado hacia 2030?
“Todavía falta información para hacer bien
el análisis, porque falta conocer el Informe
de Finanzas Públicas del primer trimestre,
en que el Gobierno dé a conocer sus proyec-
ciones de mediano plazo y qué proyecciones
estima con el gasto. Falta conocer también
el decreto de resultado estructural para el
Gobierno. A mi juicio, la meta de lograr
equilibrio estructural a fin del Gobierno
parece excesivamente exigente. Creo que es
preferible tener metas más realistas, pero
que se cumplan, para no volver a caer en el
problema que tuvimos en el gobierno ante-
rior, de metas que no se cumplieron. Me
parece que eso daña más la credibilidad”.

—¿Una meta realista sería cerrar el
período con algún nivel de déficit,
pese a que el ministro de Hacienda ha
reafirmado que habrá balance?
“Dada la situación actual lo impredecible que
es lo que va a pasar con el precio del cobre,
con lo que uno puede proyectar ahora, me
parece más realista una meta en que cerre-
mos con algún nivel de déficit, pero que sí
efectivamente se vaya cumpliendo, que el
déficit estructural se vaya reduciendo año a
año. Eso sí me parece súper relevante”.

CRECIMIENTO:
“La meta de lograr
equilibrio estructural
a fin del Gobierno
parece excesivamente
exigente”
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