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un ano
de haber
asumido
el man-
do del
Instituto
de Eco-
nomia de la UC, Claudia
Martinez entra de lleno
al andlisis del proyecto
insignia del gobierno de
José Antonio Kast. Si bien
respalda el sesgo procre-
cimiento de la megarre-
forma, la economista hace
sus reparos a las medidas
relacionadas con el crédi-
to al empleo, la elimina-
cion de las contribuciones
a los mayores de 65 afnos
y la invariabilidad tribu-
taria.

“Comparto el andlisis
que ha hecho el FMI y
también el Consejo Fis-
cal Autéonomo de que hay
riesgos fuertes con las ex-
pectativas de recaudacion
que tiene el proyecto”,
afirma Martinez.

La primera mujer en
asumir la direccion del
Instituto de Economia UC
también resalta los logros
de la emblemdtica insti-
tucién que encabeza. “El
Instituto de Economia es
un lugar con mucha vida
y de alta calidad académi-
ca. Somos 33 profesores y
40% de ellos son extran-
jeros. En el 2025 tuvimos
mas de 70 seminarios aca-
démicos y estamos en el
primer lugar de Chile de
acuerdo al ranking QS”,
detalla la economista.

(Como evalua el inicio
del gobierno a dos meses
de la instalacion de José
Antonio Kast en La Mo-
neda? El episodio del alza
abrupta de las bencinas
parece haber marcado su
inicio...

-En  términos econo-
micos, el escenario ha
cambiado mucho desde
la eleccion hasta aho-
ra. El tema de la guerra,
el aumento del precio
de petréleo ha golpeado
fuerte; eso empujo al go-

Al

DIA MARTINE

*(Que un proyecto pase con un buen

apovyo, ojala lo mas transversal posible,
da cierta estabilidad a las reglas”™

La directora del Instituto de Economia UC respalda el objetivo procrecimiento que tiene la mega-
rreforma del gobierno, como la baja del impuesto a las empresas, pero rechaza medidas como el
crédito al empleo, por su costo fiscal, y la eliminacion de contribuciones a las personas mayores

de 65 ainos. También muestra sus reparos a aspectos clave de la propuesta de invariabilidad tribu-

w

taria. "Es bastante basico que el impuesto al diésel debe ser mucho mas alto”, destaca.

JULIO NAHUELHUAL

bierno a tener que tomar
una decision respecto de
si traspasar o no el precio
del petrdleo. A esta altura
uno puede ver que el gasto
fiscal asociado a no traspa-
sarlo es alto y, consideran-
do la situacion fiscal en la
que estamos, es eventual-
mente algo que no pode-
mos hacer. Ahora, la duda
es si uno lo podria haber
hecho (el traspaso a pre-
cios) un poco mds suave o
si las compensaciones eran
las adecuadas, etcétera.

(Es Jorge Quiroz el mi-
nistro de Hacienda mais
poderoso desde la era de
Alejandro Foxley en Teati-
nos 120?

-Se ve como un ministro
muy empoderado, pero
no estoy tan adentro (del
debate politico) como para
tener una opinién formal
respecto a eso.

Desde esa misma mirada
externa, jcree que hoy le
falta un contrapeso politi-
co al ministro de Hacien-
da?

-Siempre es bueno te-
ner contrapeso. Siempre
es bueno tener personas
que tengan un alto nivel
de formacioén, que sean
especialistas, que puedan
mostrar distintas opinio-
nes. Esto, porque muchas
veces en economia las co-
sas no son tan claras y hay
distintas formas de ver el
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tintos instrumentos que
uno puede usar. Por ejem-
plo, cuando uno quiere
estimar el efecto de bajar
los impuestos en el creci-
miento, hay un abanico de
parametros que uno puede
usar y es bueno tratar de
escuchar distintas opinio-
nes que puedan ser tiles
para que los proyectos sal-
gan lo mds robustos posi-
ble.

(Como evalua la inicia-
tiva insignia del gobierno
de Kast?

-Es de bastante consen-
S0 que crecer mas es algo
fundamental y, en térmi-
nos de ese objetivo, el pro-
yecto me parece correc-
to. Estamos con tasas de
desempleo altisimas, para
las mujeres es de 10%. En-
tonces, hay una necesidad
de crecer mds y generar
mds empleo. Comparto el
andlisis que ha hecho el
FMI y también el Consejo
Fiscal Auténomo de que
hay riesgos fuertes con las
expectativas de recauda-
cién que tiene el proyecto
y que, dada la situacién
fiscal y de deuda... no creo
que estemos en una si-
tuaciéon como para tomar
muchos riesgos al respec-
to. Hay que ser prudente
respecto a como se finan-
cian los proyectos de ley.
Me preocupa el tema de
gasto publico, es decir, del
neteo fiscal. Pero hay algu-
nas medidas que son stiper
correctas, como la dismi-
nucion del impuesto de
primera categoria, porque
claramente estamos fuera
de rango.

Hay otras con las que no
estoy de acuerdo, como el
tema de las contribucio-
nes. Me parece que no es
una politica adecuada eli-
minar las contribuciones
para personas mayores de
65 por diversas razones.
Tenemos que alrededor de
tres cuartos de las propie-
dades de adultos mayores
que estin exentas y, des-
pués, tenemos una frac-
cidon importante que estdn
con un subsidio o con un
descuento. Me parece que
es algo regresivo y que hay
otros instrumentos que se
podrian utilizar para eso,
como ponerle un techo a
las contribuciones como
porcentaje del ingreso o
bien que las contribucio-
nes sean de la propiedad

tanto, que se pueda poster-
gar el pago hasta el minuto
de venta o herencia.

Hay coincidencia tam-
bién entre muchos exper-
tos que el crédito al em-
pleo adolece de algunos
problemas...

-Claramente, hay que
poner un énfasis en el
tema del empleo, pero no
estoy segura de que el ins-
trumento planteado sea el
correcto.

¢Le parece caro?

-Porque subsidia el stock
y no el flujo. Eso hace que
sea muy caro. Todo esto
estd en el marco de que
tenemos una situacion fis-
cal muy estrecha. Si fuese
al contrario, uno podria
ser mucho mas flexible y
generoso, y dispuesto a to-
mar mas riesgos.

Puede tener un efecto en
disminuir el desempleo
porque lo que debiese ha-
cer es disminuir los des-
pidos y, en el margen, au-
mentar el empleo. Pero, en
el fondo, para generar mas
empleo voy a tener que es-
tar financiando a todo el
stock y, ademas, financiar
al empleado adicional. Si
uno hiciera un subsidio
al flujo, simplemente ten-
drias que financiar al em-
pleado adicional.

¢Qué otros reparos tiene
al proyecto?

-En relaciéon a la inva-
riabilidad tributaria tengo
dudas con el piso minimo
de US$ 50 millones, el que
puede ser bajo. Los pro-
yectos mineros son mucho
mds caros. Me preocupa
también que si eventual-
mente nos quedamos cor-
tos en la recuperacion de
ingresos (que propone el
proyecto), podemos perder
margen para nuevamen-
te lograr el balance fiscal.
Supongamos que recaude-
mos menos en el aito 2030
de lo que proyectamos
ahora... si es que se aprue-
ba la invariabilidad, vamos
a estar con impuestos fijos
para muchas empresas y
sectores. Eso nos deja con
menos instrumentos para
recuperar el balance fiscal,
lo que preocupa.

(Cual cree que es el co-
razén del proyecto y qué
medidas son necesarias de
mantener?

-Todo lo que tiene que
ver con los permisos y la
disminucién de la tasa de

eso me parece de primer
orden. Pero quiero insistir
en que hay que ser super
cuidadosos en ver cudl es
el balance neto del pro-
yecto. Es importante tener
en cuenta la cadena don-
de, en teoria, disminuye
el impuesto, aumenta la
inversion y se genera au-
mento de crecimiento.
El aumento de inversion
tras la disminuciéon de
impuestos aparece como
bastante logico, porque
disminuye el costo capi-
tal. Pero el costo capital
tiene otras cosas adentro.
Importante es la tasa de
interés. Una preocupacion
es que, sidisminuyeelim-
puesto y se genera un des-
balance fiscal, esto haga
subir las tasas de interés.
Eso repercute, a su vez,
en un aumento del costo
capital.. eso disminuye
en el neto el efecto de la
inversion y, por lo tanto,
el efecto del crecimiento.
Por eso es importante que
calculemos stiper bien y
conservadoramente cud-
les son los costos fiscales
del proyecto.

También es importante
pensar que las empresas
toman decisiones de inver-
sion teniendo en cuenta
el costo capital y también
la institucionalidad, la
delincuencia, la paz so-
cial, etcétera. Entonces,
hay otros factores que uno
debe considerar. Después,
estd el efecto de la inver-
sion en el crecimiento y
ahi los cdlculos son bas-
tante amplios. Disminuir
los impuestos genera mas
crecimiento si las condi-
ciones son las adecuadas,
pero hay que ser cuidado-
s0s. Y si estamos al limite
de la situacion fiscal, hay
que ser extra cuidadosos.

Me ha dado a entender
que este proyecto necesita
compensaciones. En gene-
ral aquella compensacion
puede ser por la via de au-
mentar impuestos o dis-
minuyendo gastos. ;Cual
es la opcion que prefiere?

-Eso es una decision po-
litica, no necesariamente
técnica. Tiene que ver con
que si uno cree que es me-
jor tener un Estado mas
grande o uno cree que es
mejor tener un Estado mds
chico. Y eso es politico. Es
mas ideoldgico. Entonces,
no me atrevo a recomen-

cias politicas, pero son
irrelevantes para esto.
¢Cree importante alcan-
zar un acuerdo amplio
para avanzar en este pro-
yecto de Reconstruccion,
tal como se hizo con la re-
forma de pensiones?

-Es muy importante en-
tender que lo que estamos
tratando de hacer es una
disminucion de impues-
tos para que aumente la
inversion, para que genere
crecimiento. Bajo esa 16gi-
ca, necesitamos que haya
estabilidad. La institucio-
nalidad importa mucho.
Los representantes de las
empresas han dicho que lo
que mds golpea es la incer-
tidumbre. En ese sentido,
que un proyecto pase con
un buen apoyo, ojald lo
mds transversal posible,
da cierta estabilidad a las
reglas. Eso tiene un efecto
positivo para la inversion y
el crecimiento.

¢Cree correcto avanzar
hacia una integracion to-
tal del sistema tributario
tal como lo propone el

-Hay distintas opiniones
de ambos lados que son
relevantes. Hay gente que
dice que necesitamos re-
integracion por un tema
de equidad tributaria, que
es algo con lo que simpa-
tizo. Por otro lado, estd la
idea de que las empresas
tienen derechos distintos,
son entidades distintas. No
es un debate zanjado en la
literatura y, en ese sentido,
lo que mds me importa es
saber cudl es el efecto fiscal
que tiene eso.

Si usted tuviera que ele-
gir entre un sistema des-
integrado, semi-integrado
o integrado totalmente,
Jpor cual optaria?

-Me quedaria con la in-
tegracion. Me parece que
tiene un valor la simplifi-
cacion de los impuestos, lo
que es algo relevante.

Pero si quisiéramos ha-
blar de otros espacios
donde podemos hacer
cambios tributarios y que
pueden tener efectos posi-
tivos.. por ejemplo, algu-
nos ajustes al impuesto al

que el impuesto al diésel
debe ser mucho mas alto
y ahi podriamos recaudar.
Corrige una externalidad
(negativa) y tenemos un
efecto en recaudacion,
aunque politicamente es
super dificil. Renta pre-
sunta también es otro
tema que tenemos dando
vuelta hace anos.

Finalmente, quiero to-
car el tema de la sala cuna
universal. Ha estado pa-
rado (el proyecto) mucho
tiempo en el Congreso y
el tema de discusion era
fiscal y eso es totalmente
valido porque no pode-
mos hacer proyectos que
estén desfinanciados.
Pero quiero decir que esto
es algo procrecimiento.
Lograr que las mujeres se
incorporen al trabajo es
un tema importante en
un contexto en que esta
disminuyendo la tasa de
natalidad, entre otros
factores. Es algo que yo
incluiria dentro de un pa-
quete que trate de fomen-
tar el crecimiento.@




