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A partir de mayo debe empezar a regir nueva variacién del monto que se sitia en $510.636:

Mayores costos laborales por
regulaciones dificultan espacio para
nuevos aumentos del salario minimo

o

Especialistas apuntan que el sueldo no deberia subir mds alld de la inflacién esperada.
LyD plantea avanzar hacia el establecimiento de una remuneracién por hora.

J.P. PALACIOS

Esta semana el Gobierno y la
Central Unitaria de Trabajado-
res (CUT) buscardn definir una
nueva variacién del salario mi-
nimo, monto que hoy se sitda
en $510.636 mensuales tras ac-
tivarse un ultimo incremento a
inicios de afio.

En las actuales conversacio-
nes, la multisindical ha plan-
teado avanzar hacia el concep-
to de un salario vital, que impli-
que llevar el ingreso basico so-
bre los $ 700 mil hacia finales
de esta década. Esto se traduci-
rfa en un alza en torno a 11% por
afio para llegar a ese objetivo.

La negociacién entre el Eje-
cutivo y la CUT surge en un
contexto de un mercado laboral
que sigue debilitado y de pre-
siones en los costos del trabajo
por la aprobacién de otras re-
formas legales. También en este
escenario estd la guerra comer-
cial, que ha generado incerti-
dumbre entre los agentes eco-
némicos y estimaciones a la ba-
ja en las proyecciones de creci-
miento. Todo este panorama, a
juicio de los expertos, limitaria
el espacio para un nuevo incre-
mento del sueldo bdsico.

Mayores costos

Entre los distintos andlisis

reajuste del sueldo minimo.

El Gobierno y la CUT han sostenido en los tltimos dias varias reuniones para tratar de llegar a un acuerdo por el

Salario minimo medido como
porcentaje del salario mediano

55,2%
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ellas.

Otro antecedente que se ex-
pone es que tras las tltimas va-
riaciones el salario minimo me-
dido como porcentaje del sala-
rio mediano representa casi el
66% (ver grafico).

De ahi que LyD alerta que se
deben evitar nuevas alzas de
costos en la contratacién, que
no vayan de la mano con mejo-
ras de la productividad para no
afectar la creacién de empleos.
En este escenario, se plantea
que serfa recomendable transi-

tar hacia una mayor flexibili-

de las empresas con mayor pro-
porcién de trabajadores afectos
al salario miimo en 1,16%, un
resultado que es mayor si se
compara con otros paises.

Ante estos riesgos, el director
del Ocec de la U. Diego Porta-
les, Juan Bravo, sugiere que la
férmula de reajuste del salario
basico “deberfa incluir la infla-
cién mas el crecimiento de la
productividad laboral”. Bravo
precisa que “considerando que
Ia productividad laboral estd
estancada, dicha férmula indi-
carfa que el salario minimo de-
berfa reajustarse en funcién de
la inflacion”.

El economista alerta que “si
el salario minimo en términos
reales crece por sobre lo que
crece la productividad laboral,
puede generar efectos perni-
ciosos sobre el empleo asalaria-
do formal en el sector privado,
especialmente en las micro y
pequefias empresas y entre tra-
bajadores con menor experien-
cia y nivel educativo”.

En la misma linea, Rodrigo
Montero, decano de la Facultad
de Administracién y Negocios
de la U. Auténoma, cree que es
“mds conveniente apuntalar
los ingresos de las familias mas
vulnerables a través de transfe-
rencias monetarias directas,
bien focalizadas, aprovechan-
do la informacién administrati-
va que el Estado tiene de las
personas”. Apunta que “insis-
tir con mecanismos como el sa-
lario minimo genera externali-

En nivel de 5%:
GPM sugiere
mantener tasa
rectora debido
a incertidumbre

Ven margen para bajar
tasas a futuro, no para
expansion fiscal.

LINA CASTANEDA

Economistas del Grupo de Po-
litica Monetaria (GPM) reco-
miendan que en su decisién de
hoy el Consejo del Banco Central
opte por mantener la tasa de inte-
rés de politica monetaria (TPM)
en 5%, atendida la elevada incer-
tidumbre y riesgos externos que
ya se refléjan en menores pers-
Ppectivas de crecimiento.

El grupo es integrado por Eu-
genia Andreasen, Carlos Budne-
vich, Kevin Cowan, Juan Pablo
Medina y Andrea Tokman. Ellos
ven un escenario de mediano pla-
20 mds debilitado en términos de
la demanda mundial, lo que im-
plica menores presiones inflacio-
narias y abre a futuro la posibil
dad dé ir moviendo la tasa hacia
sunivel neutral (estimado en 4%).

Los economistas fueron con-
sultados sobre si corresponderfa
una politica monetaria y fiscal ex-
pansiva si el efecto de la guerra
comercial se deja sentir en [a eco-
nomfa chilena el préximo afo,
por ejemplo.

Ellos estiman que el espacio
para una politica fiscal contraci-
clica es bastante menor a la que
tenfa antes la economfa (cuando
los fondos soberanos le permitie-
ron afrontar los efectos de la crisis
financiera global de 2008 y de la
pandemia en 2020). Mas atin, con
la desviacion de la meta de déficit
fiscal estructural del afo pasado y
el previsto para este afio.

“Ante un efecto negativo para
el crecimiento mundial que va a

que hay, un informe de LyD ad- 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 dadlaboraly queellovayadela dades negativas en muchas ser permanente, lo que corres-
virtié que considerando el efec- mano del establecimiento de personas, y por tanto, falla en ponde de parte del gasto fiscal es
to conjunto delalza que ha teni-  Fuente LyD eLmercurio  un salario minimo por hora. cumplir su principal objetivo, alivianar algunos dolores que

do el salario minimo respecto
de su valor previo a la ultima
ley (variacién real de 15,2%), la
disminucién de una hora a 44
de la jornada laboral y el au-
mento de 1% de la cotizacién de
la reforma de pensiones que
empezard a regir en agosto pro-
ximo, el incremento de costos

laborales sera de cerca de 19%
real. Se estima que esta cifra se-
guird creciendo en la medida
que estas leyes contindan su
implementacién y se discutan
otras nuevas.

Ademds, se recuerda que las
empresas han enfrentado otras

alzas de costos como conse-
cuencia de los vaivenes del tipo
de cambio y del alza de las tari-
fas eléctricas. ARaden que esto
es especialmente complejo pa-
ra las pymes, pues cerca del
75% de quienes ganan el salario
minimo se desempenan en
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Otras alertas

Un estudio de diciembre del
Banco Central (BC) concluyé
que el incremento de 1% en’ el
salario promedio de la empresa
inducido por el aumento de sa-
lario minimo reduce el empleo

Osvaldo Macias, superintendente de Pensiones:

“Hemos escuchado
que hay mads interesados

que es incrementar los ingresos
de la familias”.

Montero coincide con Bravo
en que “el espacio (para la va-
riacién) que hay es simplemen-
te el que dicte la inflacién espe-
rada, de tal manera de conser-
var el poder adquisitivo de di-
cho salario”.

van a ocurrir en este cambio que
es estructural y, por lo tanto, ser
muy cuidadosos en que estas
sean ayudas quirtirgicas, con val-
vulas de escape”, subrayé An-
drea Tokman. Le preocupa que
surjan pedidos de proteccion ge-
neralizada parecidos al IFE y
otros de la pandemia.

PAGO DE DIVIDENDO N° 286

I A. (la"Sociedad") que en Junta Ordinaria de Accionistas
celebrada el 24 de abril de 2025, se acordd la distribucion de un dividendo definitivo ascendente a USD 0,0175 por
accién. Bl dividendo antes referido sera pagado a contar del dia 08 de mayo de 2025 y tendran derecho a él los
accionistas inscritos en el Registro de Accionistas a la medianoche del dia 2 de mayo de 2025.

MODALIDAD DE PAGO

p 4 pago p dela Sociedad.

o il
Eotndos Do de América, para aquellos econsto. que asi lo requieran, segun el procedimiento que se indica a
continuacin:

() Aquellos accionistas que opten por recibir el pago del dividendo en dlares de los Estados Unidos de América
deberan laSociedad a solicitud
lamisma, a mds tardar el dia 2 de mayo de 2025,
solicitud, el indicar los d. I
é Ia que desea e el depdsito, por medio del cual se le pagar el dividendo.

derd que aquell l 1 pago del dividendo en ddlares de los Estados Unidos
de América en la forma y oportunidad precedentemente sefialada han optado por recibir el pago del dividendo
en pesos chilenos

c.Enesa

(ii) Aquellos accionistas que no hayan solicitado el pago en dolares de los Estados Unidos de América recibiran el
pago del dividendo segiin su equivalente en pesos chilenos, al npo de cambio Dlar Observado publicado por el
Banco Central para el quinto dia habil anterior a la €l cual serd de tod:

informado. por la Sociedad mediante una publicacion que se efectuard ese mismo dia en su sitio web
wwwtcmpe.com, Ese pago podr ser efectuado medante depdslto en cuenta comiente bancaria en pesos o

del itular de |

que el accionista.  mantiene informado en el Registro de Acconistas de a Socedad, a ele(clbn del accionista, lo
q

En caso de que el accionista no haya instruido a la Sociedad ninguna forma de pago segun lo antes sefialado, su
dividendo quedard disponible para ser pagado en pesos chilenos a contar de la fecha informada para el pago del

Sociedad
Se hace presente que, para dar curso al pago del dividendo, la Sociedad daré cumplimiento a los controles de pago
informados en el documento “Procedimientos a utilizar en la distribucion de dividendos”, el cual se encuentra
publicado en el sitio web de la Sociedad www.cmpc.com.

CALIFICACION TRIBUTARIA
De acuerdo a las normas tributarias vigentes, la calificacién tributaria de este dividendo es la siguiente:
idendo Definitivo N°286

MONTO POR ACCION CALIFICACION TRIBUTARIA

LA CALIFICACION TRIBUTARIA ASOCIADA|
A ESTE DIVIDENDO SERA INFORMADA
OPORTUNAMENTE A LOS ACCIONISTAS.

UsD 0,0175

REGISTRO DE ACCIONISTAS - PODERES

alamedianoche del dia 2 de mayo de 2025.

.

parrafo (i) anterior.

EL GERENTE GENERAL J

en abrir AFP”

La autoridad entra en detalles sobre el nuevo régimen
de inversién bajo los futuros “fondos generacionales”

PATRICIO TORREALBA

La licitacién de los afiliados antiguos y la
fuerte reduccion del encaje —ese dinero
que las AFP deben invertir de su propio pa-
trimonio en los multifondos— son “una
buena combinacién para aumentar la com-
petencia”, dice el superintendente de Pen-
siones, Osvaldo Macias. En este marco es
que, ademas de Fintual y SoyFocus, “he-
mos escuchado que hay
mds interesados” en abrir
una AFP, dijo el regula-
dor a El Mercurio Inver-
siones en EMOL TV

E1 18 de junio préximo,
Macias cumplira tres periodos consecuti-
vos al mando de la superintendencia, mar-
co en el que un concurso recientemente
abierto via Alta Direccién Piiblica podria
definir a su sucesor. El actual regulador
también puede ser parte de esta instancia
—abierta hasta el 5 de mayo préximo—.

Macfas correria con la ventaja de conocer
en detalle el sistema y también la reforma re-
cién aprobada. De hecho, la superintenden-
cia lanz6 una consulta respecto del régimen
de inversién de los futuros fondos generacio-
nales. Y “la mayor parte de las sugerencias
van por el lado de que tengamos un mercado
que sea competitivo, que el ancho de banda
que establece la ley para desviacion de los
portafolios de referencia sea amplio para que
puedan competir la administradoras”, dice
el regulador. Cabe recordar que los 10 fondos
generacionales contaran con fndices de refe-
rencia —o benchmarks— y una duda clave se

EL MERCURIS,
Inversiones
Mas detalles en

www.elmercurio.com/inversiones

encuentra en cudnta flexibilidad tendran las
AFP para distanciarse de él y, con ello, de su
competencia. Y esta inquietud “sfes una cosa
que vamos a considerar”, senala, anadiendo
que se buscarfa dar “mucha flexibilidad a las
carteras de inversion”.

En cuanto a los riesgos de transicién desde
los actuales multifondos a los fondos gene-
racionales, Macfas dice que “es una inquie-
tud muy atendible dada la magnitud que tie-
nen los fondos de pensio-
nes en el mercado local”.
Plantea que “movimientos
bruscos de cartera eviden-
temente pueden provocar
impacto en los precios de
los activos”, aunque “la ley ya previé eso y
establece que el régimen de inversién, que
tiene que estar vigente en abril de 2027, tie-
ne tres afos a contar de ahf para fijar limites
transitorios distintos, justamente para que
no se produzcan grandes desajustes de los
portafolios”.

De “fondos mutuos”
a fondos de pensiones

Y mientras Macfas dice estar estudiando en
detalle “lo que se estd haciendo en los merca-
dos desarrollados que van mas avanzados
que nosotros, como Estados Unidos, Inglate-
rra, Australia, Canada”, dado que tienen fon-
dos generacionales hace muchos afios, no tie-
ne dudas en describirlos como “esquema més
Sptimo para fondos de pensiones que los
multifondos”. Es que, a su juicio, “la gente los
tomdé como un fondo mutuo, entonces se

Osvaldo Macias, superintendente de Pensiones.
cambian de fondo y hay mucha gente en Chi-
le que no esta en el fondo éptimo. En cambio,
los fondos generacionales, estdan enfocados
en la pensién y el administrador es el que de-
fine cémo se invierte”. En este contexto, ve
como “seguro” que los fondos tendrdn una
mejor rentabilidad, “porque va a haber me-
nor requerimiento de liquidez”.

Y en cuanto a la propuesta de Clapes que
sugiere pasar de lfmites de inversién fijos
por tipo de activo a limites por tolerancia de
riesgo, Macfas dice que esa “es una de las
cosas que se van a hacer”. La ley recién
aprobada establecic solamente tres limites,
frente a los mds de 100 de la actualidad.

De acuerdo al superintendente, por otro
lado, si habrd o no cobertura cambiaria for-
zada, esto dependera de lo que defina el
Banco Central.

Comisiones por intermediacién

Macfas asegura, por otro lado, que la re-
forma “se hace cargo” de las comisiones por
intermediacién a cargo de los afiliados, pro-
yectando que los costos por este concepto
se reducirdn. Recuerda una norma conjunta
con la CMF —que eximi6 la inversién ter-
cerizada para el 25% mds caro de los instru-
mentos— y agrega que “aqui se profundiza
mucho mds. Se establece un tope a las comi-
siones indirectas a nivel global”, sefala y
agrega que “ya no se puede pagar comisio-
nes indirectas en instrumentos que se tran-
san en los mercados bursitiles y que son de
facil adquisicién por los fondos”. Pero “se
tomaron providencias: se dejaron fuera los
activos alternativos, porque ahf sf que se re-
quiere una expertise”, explica. Y “también
pueden comprarse pequefias y medianas
empresas, algo que el régimen tiene que de-
finir qué es”.




