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“Lainvariabilidad es parte importante en el proyecto para que la inversion se materialice”
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osé Miguel Sénchez lleva 25
afios como académico en la
Universidad Catdlica (UC). En
2013 asumié co-
mo decano de la Fa-
cultad de Economfa y
Administracién del
plantel, reemplazando
al histérico Francisco
Rosende, y en dos afios
mds dejard el cargo pa-
ra volver a la investi-
gacién. “Van a haber
sido15 afos de decana-
to, eso es mds que sufi-
ciente”, dice.

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

—;Cudl es su lectura del proyecto?

“Es procrecimiento, proinversién
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-
cién, en su andlisis. Muchas de las
medidas no son inmediatas, sino
que se van dando en el tiempo los
efectos. Hay muchos pardmetros de
sensibilidad que estdn involucra-
dos, hay mucha elasticidad involu-
crada en inversién 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 mds potente que tiene
el proyecto para mover la aguja?
“Los impactos mds grandes estan
con las rebajas tributarias. Se espera
que tenga un impacto fuerte en in-
versién y, por esa via, en crecimien-
to. El otro impacto fuerte viene con
el crédito del empleo; vendria 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 acompafiadas de la invariabili-
dad tributaria. Toda esta cadena de
que se bajan los impuestos y que au-
menta lainversién, y por esa via au-
menta el crecimiento, tiene que ir
acompafiada de los incentivos para
que esa inversién 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 inversién extranjera como pa-
ra inversién doméstica, uno podria
cuestionar un poco los pardmetros.
Me llama la atencién el limite de los
US$ 50 millones... hoy dia eso no es
tanto, o sea, para una inversion
grande, una inversion de minerfa,
energia, en general, ese monto no es
mucho. También, dado que la tasa
va a ir cayendo de a poco, quizds
uno tendria que pensar bien si estin
ahi los incentivos adecuados, por-
que si yo sé que la tasa va a caer en
los préximos afios, a lo mejor me
conviene demorar la inversién y no
hacerla ahora y esperar suscribir el
contrato tributario un poco mds
adelante, cuando yo sé quela tasava
cayendo de manera definitiva. Qui-
z4s uno podria pensar una invaria-
bilidad que fije la tasa de una mane-
ra distinta para evitar ese efecto de
postergar las inversiones”.
“Muchos empresarios en algin

@6 El argumento es politico,
porque no es que favorezca (la
rebaja tributaria) a los mds ricos,
los ricos van a seguir pagando por las
utilidades que retiran, retirar mds
utilidades netas va a estar sujeto al
global complementario”.
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JOSE MIGUEL SANCHEZ, DECANO DE ECONOMIA UC, Y LA “"LEY MISCELANEA” DEL GOBIERNO:

“La invariabilidad es parte
importante en el proyecto para
que la inversion se materialice”

El académico si bien dice que hoy estamos
en una situacién distinta al perfodo cuando
se cred el anterior estatuto de estabilidad,
“hoy estoy menos seguro de la certeza
institucional que tenfamos hace algunos
afios”. Advierte por impacto fiscal y ve
espacio para revisar compensaciones.

momento dijeron que ellos valora-
ban, casi tanto mds 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 inversién se materialice”.

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

“Es cierto que no estamos en una
situacion como cuando en 1974 se
hizo el Decreto Ley 600 para atraer
inversiones. Hoy estamos en un pafs
muy distinto, pe-
ro claramente yo,
hoy, estoy menos

@@ Uno esperaria que a medida
que la economia vaya recuperando
su nivel de crecimiento, vaya
reactivdndose, esta medida (el
crédito a la contratacion) vaya

seguro de la cer-
teza institucional
que tenfamos ha-
ce algunos afios.
En pocos afios tu-
vimos dos pro-
yectos de refor-
mas constitucio-

siendo menos necesaria”.

—El plazo de los 25 afios es ade-
cuado?

“Las inversiones en minerfa to-
man 20 afios ficilmente, entonces la
inversién por 25 afios no me parece
una locura. Pero no hay nada magi-
co en el nimero, es una cosa que me
imagino que tiene que ver con lame-
diana de cudnto duran los proyectos
de gran tamano, pero como son de
gran tamafio, me llama la atencién
lo de los US$ 50 millones. Eso no
conversa mucho, creo que se podria
hacer para proyectos mds grandes”.

nales que afecta-
ban la
institucionalidad
del pafs, y de ma-
nera muy dramdtica. Entonces, yo
hoy no estoy tan seguro de eso como
lo habria estado hace algunos afios”.

—¢Comparte que el efecto de las re-
bajas tributarias sobre la inversion
y el crecimiento va a ser lento y afec-
tard las finanzas ptiblicas?

“Estos procesos son lentos, por-
que la inversién no ocurre de un
dfa para otro, y ademds, porque la
caida dela tasa tributaria ya es gra-
dual, entonces estos efectos no son
de un dfa para otro. Debido a la si-

i6n de estrés fiscal,
yo esperaria que el Consejo
Fiscal Auténomo también haga
advertencias sobre estos temas.
Uno podria perfectamente activar
ciertas situaciones condicionales,
alguna medida de gatillo que uno
podria 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 tenfamos estrés fiscal y
ahora esto lo refuerza. Es un proyec-
to que estd 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 economia politica de
eso es muy compleja, pero yo estoy
de acuerdo con Claudio Agostini en
ese punto: creo que serfa bueno ha-
cerlo (igualar el tributo al diésel al de
las gasolinas). Ningun gobierno
quiere comprarse ese problema, pe-
0 es un tema importante. El otro te-
ma que no se hamencionado, y tam-
bién tiene una economia politica
bien compleja, es la renta presunta.
Ya estamos en un momento de desa-
rrollo econémico donde no se justi-
fica la renta presunta, y eso creo que
hay que terminarlo”.

ALZA DE BENCINAS: “Se

podria haber hecho con un

poco mas de gradualismo”

“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
anivel de sectores, de la microeconomia que esta
detrds de esto, se facilite que las inversiones ocu-
rran”, dice el decano José Miguel Sanchez al refe-
rirse al titular de Hacienda, Jorge Quiroz.

Sobre la decision de Quiroz de traspasar una eleva-
da alza en el precio de los combustibles producto
del aumento del petrdleo por la guerra en Iran,
Sénchez tiene un matiz: "Creo que uno puede tener
distintas opiniones. Uno podria tratar de decir que
quizas se podria haber hecho con un poco mas de
gradualismo, pero eso es mas politica”.

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

“Yo no la encuentro una buena medida. A mi me

favorece”, opina José Miguel Sanchez sobre la

propuesta del Gobierno de eliminar el pago de
contribuciones para las personas de 65 afios 0 mas.
Argumenta que “en el caso de las contribuciones,
los bienes raices son lo mas inelasticos que hay.
Entonces, desde el punto de vista de eficiencia
econdmica, es un buen impuesto. El problema es el

tema distributivo”.

Ante la nueva exencion, Sanchez plantea alter-
nativas: “"Hay otro instrumento que se podria
aplicar, por ejemplo, que a la persona que le
aumento el valor de su casa y subid el impuesto
de las contribuciones, ese impuesto se difieray
se pague cuando la casa se venda, o cuando la
casa pase en herencia”.
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