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Se retrasa la
mantención
“impostergable” de
línea eléctrica
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El primer anuncio del Presidente
José Antonio Kast en materia eco-
nómica apunta a un plan de “re-
construcción”, en un sentido am-
plio de la palabra. Busca ejecutar la
restitución física de los daños pro-
vocados por los incendios en Val-
paraíso, Ñuble y Biobío, pero tam-
bién pretende levantar nuevos re-
cursos fiscales, destrabar inversio-
n e s y c o n e l l o d i n a m i z a r l a
actividad económica.

En un plan de las así llamadas 40
medidas —cuyo detalle no es pú-
blico—, hay materias que, hasta
donde las autoridades han comen-
tado, pasan por mecanismos de cré-
dito tributario, subsidios, rebajas
de impuestos y reformas institucio-
nales. En un eje aparte hay iniciati-
vas de ajuste fiscal (ver B 3).

Se trata de una agenda ambicio-
sa, cuyas propuestas más estructu-

rales deben enfrentar un paso por el
Congreso que ya se anticipa com-
plejo.

1Financiamiento “al-
ternativo”. Si bien el
anuncio incluye va-

riadas medidas tributarias,
se pueden distinguir por
los objetivos que per-
siguen. Las primeras
buscan abrir nuevas
fuentes de financia-
miento, y para eso
proponen como
eje principal un
proceso de re-
baja transitoria
de impuestos.
Por una parte, en
el pago del im-
puesto a las donacio-
nes, se pretende recau-
dar US$ 300 millones
al incentivar que estos

procesos se adelanten. También se
busca recaudar otros US$ 300 mi-

llones mediante un impuesto
del 8% para favorecer la repa-
triación de capitales.

En general, el efecto espera-
do de ambas medidas es que

“los incentivos tributarios
temporales pueden
ser bastante efica-

ces para recaudar
en el corto pla-

zo, y su éxito
d e p e n d e r á
del atractivo
de la tasa, la

razonabilidad del plazo que se
mantendrá vigente, la simplicidad
para la declaración y las segurida-
des relacionadas con la fiscaliza-
ción”, dice Álvaro Moraga, aboga-
do tributarista y socio de Moraga y
Cía.

En el caso de la repatriación de
capitales, cuando Mario Marcel era
ministro de Hacienda también se
buscó conseguir recursos por esta
vía. Tras una ventana abierta entre
noviembre y diciembre de 2024,
con una tasa única del 12%, el resul-
tado fue una recaudación de casi
$92.500 millones, un 15,6% de lo
estimado originalmente. “Fue bas-
tante deficiente”, sostiene Javier Ja-
que, socio de CCL Consultores Au-
ditores, quien advierte que “hubo
un plazo de un mes y medio, ocu-
rrió y el mercado no fue capaz de
absorberlo. Por lo tanto, se espera 

Anuncio sobre medidas en políticas tributarias y reformas institucionales

Más inversión y recursos de
“emergencia”: Los efectos que
busca el plan económico de Kast

Los expertos creen que las propuestas van en la línea correcta, pero su ejecución es
políticamente ambiciosa y requiere de una buena planificación para surtir efecto.
J. AGUILERA

El ministro de Ha-
cienda, Jorge Quiroz,
está a cargo de gran
parte de estas 
medidas.
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El traspié que sufrió Cenco
Malls con su idea de construir
un centro comercial en Vitacu-
ra, en un terreno ubicado a un
costado del colegio Saint Geor-
ge’s, no frenó el avance de sus
planes para levantar nuevos
malls en el país.

La compañía tendría un am-
bicioso plan de expansión para
sus operaciones en Chile para
los próximos años en la Región
Metropolitana y el resto de las
regiones. La operadora tiene en
carpeta la construcción de edifi-
cios residenciales bajo el forma-
to multifamily en Cenco Florida,
el desarrollo de un outlet en
Maipú (en terreno de la ex-Fisa)
y podría retomar la iniciativa de
Alto Las Condes 2, entre otras. 

Especialistas señalan que la
intención de Cenco Malls po-
d r í a r e f l e j a r u n
punto de inflexión
para otros proyec-
tos en carpeta de
los grandes opera-
dores del sector de
centros comercia-
les. Fuentes del ru-
bro señalan que la
agenda proinver-
sión que impulsaría el gobierno
de José Antonio Kast ayudaría a
destrabar “varios proyectos a la
espera de mejoras en las condi-
ciones” del mercado.

“Parte de este cambio tiene
que ver con el nuevo ciclo polí-
tico y con las señales regulato-
rias del Gobierno (...). En indus-

trias intensivas en permisos, co-
mo infraestructura o centros co-
merciales, muchas decisiones
de inversión no dependen solo
de la rentabilidad del activo, si-

no también de la
certeza de los pro-
cesos regulatorios,
de los plazos de tra-
mitación y la certe-
za de operación”,
s e ñ a l a C l a u d i o
Oestreicher, socio
en Fix Partners Ad-
visors.

Cristián Cox, socio fundador
de Tresa, afirma que “deberán
conjugarse varios factores para
que se reactive una cartera im-
portante de proyectos de desa-
rrollo inmobiliario comercial
(...). Mayor crecimiento econó-
mico que reduzca el desempleo,
aumente la formalidad y mejo-

ren los salarios. Eso permitirá
un aumento de la demanda, que
activará los planes de creci-
miento del retail , principal
arrendatario de los proyectos
de centros comerciales. Tam-
bién será relevante que la ley de
permisología efectivamente
acelere y simplifique la tramita-
ción de nuevos proyectos”.

Entre los mayores actores,
Parque Arauco tiene previsto in-
vertir hasta los US$ 1.033 millo-
nes para sus operaciones en Chi-
le, Perú y Colombia. De ese
monto, la firma destinará US$
456 millones en iniciativas que
estarán operativas entre 2026 y
2028, destacando un mall en Chi-
cureo (adquirido a EBCO), un
outlet en Buin y la culminación
de sus ampliaciones en Quilicu-
ra y su outlet de Coquimbo.

Mallplaza destinará US$ 607

millones a 2028, de los cuales
US$ 404 millones correspon-
den a Chile a través de amplia-
ciones y transformaciones a sus
activos.

Otros formatos

En el mercado se percibe que
las iniciativas están orientadas a
incorporar otros formatos, en
lugar de enfocarse solamente
en malls tradicionales.

“Los grandes centros comer-
ciales con tiendas anclas están
en un punto de maduración,
con algo de saturación incluso
específicamente en aquellos po-
los con alto poder adquisitivo”,
dice Ramiro Figueroa, mana-
ging director de Capital Markets
& Financing en FD Advisors.
Sostiene que los formatos de
strip centers y vecinales podrían
resultar atractivos: “Un forma-
to con un supermercado, far-
macia, gimnasio y restaurantes
de comida rápida son muy
bienvenidos por la población y
da margen para crecimiento”. 

A su vez, estima que existe
un alto potencial para desarro-
llar nuevas iniciativas en regio-
nes al contar con “una mayor
disponibilidad de terrenos y a
mejor precio aún”.

Para Mauricio Ortiz, director
ejecutivo de MO Global Advi-
sors, las oportunidades estarían
en “el mundo de los outlets y la
reconversión de algunos activos
en regiones (...). Están generando
oportunidades para los retailers,
dado que tienen condiciones de
arriendo mucho más accesibles
con menores montos de inver-
sión para sus tiendas, lo que hace
que el ratio venta/gasto sea mu-
cho más fácil de equilibrar”.

Tras anuncios de inversiones de mayores operadores:

Especialistas observan un punto
de inflexión para el desarrollo de
nuevos centros comerciales

Cambio de ciclo político y agenda proinversión alentarían el
avance de nuevas iniciativas en el sector, incluyendo outlets y
ampliaciones de activos.
N. BIRCHMEIER RIVERA

Cenco Malls invertirá en torno a US$ 20 millones para incorporar activos
residenciales en el centro comercial Cenco Florida.
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INVERSIONES
Cenco Malls, Parque
Arauco y Mallplaza

destinarán una parte
importante de sus
inversiones a Chile.

Una baja en los precios de has-
ta 16% en casas y departamentos
y un fuerte incremento de la de-
manda. Esos son algunos de los
efectos que —según la mayoría
de los actores del sector consul-
tados por “El Mercurio”— ocu-
rrirían en el mercado inmobilia-
rio si se elimina transitoriamen-
te el IVA a la venta de viviendas,
como lo anunció el Ejecutivo el
fin de semana. 

Actualmente, el stock de vi-
viendas nuevas que no encuen-
tran compradores supera las 100
mil unidades. A esto se suma
que ayer se publicó en el Diario
Oficial el decreto que amplió por
12 meses la vigencia de permisos
de edificación que vencían este
mes y que involucrarían unas 65
mil unidades, según la industria.

El Gobierno ha reconocido
que se requiere la venta ágil de
las unidades en stock para que
nuevas construcciones se acti-
ven y se generen empleos. Por
eso anunció que incluirá en un
proyecto de ley eliminar por 12
meses el IVA a la venta de vi-
viendas, medida que partió en
2016 tras la reforma tributaria
del gobierno de Bachelet.

El IVA de la vivienda es me-
nor al 19% tradicional, ya que el
terreno no paga, solo la cons-
trucción. Así, este impuesto es-
taría entre 12% y 16%, en prome-
dio, precisaron en el sector.

Los descensos

En el rubro coinciden respecto
de que se deben conocer los de-

talles del proyecto para estimar
impactos en precios, especial-
mente en stock terminado que
ya internalizó costos con IVA,
acotó Sebastián Echeverría,
CEO de Echeverría Izquierdo
Soluciones Habitacionales. 

Echeverría señaló que, en sus
proyectos, el efecto de eliminar
el IVA en el precio de la vivien-
da “podría ser entre 12% y 16%,
dependiendo de cuánto ponde-
ra el terreno”.

José Miguel Simian, director
del Centro de Estudios Inmobi-
liarios del ESE Business School,
comentó que un descuento de
entre 10% y 12% en los valores
de venta de las propiedades
“generaría un cambio bien
grande en la asequibilidad de la
vivienda, es decir, en la relación
entre las actuales tasas de inte-
rés, los precios y los salarios, y
le daría un impulso bien grande
al mercado”. Estimó que el ac-
ceso volvería al nivel de 2021,
antes del shock de tasas.

Reinaldo Gleisner, vice-
presidente de Colliers, pro-
yectó una disminución de
los precios del orden de
8% a 10%, similar al au-
mento que se produjo
tras la implementación
de la reforma tributaria
del gobierno de Bache-
let, añadió.

Rodrigo González,
gerente general de In-
gevec, advirtió que
“las rebajas de IVA no
siempre se traspasan a
los clientes finales…
Existe una alta proba-
bilidad de que una

eventual eliminación del IVA no
se traduzca completamente en
menores precios para los com-
pradores”. 

Dinamismo y riesgos

Si se suspende el IVA, Sebas-
tián Echeverría indicó que “lo
razonable es esperar un salto re-
levante” de las ventas, pero pre-
cisó que no se conoce el detalle
operacional de la medida, “ni có-
mo reaccionará la banca”. 

Gleisner vaticinó que “mien-
tras esté vigente o se renueve el
subsidio a la tasa hipotecaria y la

garantía estatal Fogaes, el efecto
de mayor venta podría ser cerca-
no al 80% en los rangos de pre-
cios que se exima de IVA”.

Alfredo Echavarría, presiden-
te de la Cámara Chilena de la
Construcción (CChC), estimó
que la magnitud del incremento
en las ventas “se podrá estimar

cuando se conozcan más deta-
lles y la interacción de este
eventual beneficio con otras
medidas de reactivación como
la ley de subsidio a la tasa ac-
tualmente en vigencia”. 

El director ejecutivo de la
Asociación de Desarrolladores
Inmobiliarios (ADI), Slaven
Razmilic, destacó que la medi-
da “no solo debiera facilitar el

acceso a quienes hoy buscan
concretar el sueño de la

casa propia, sino que
también permitiría

adelantar decisiones de compra
que estaban proyectadas para
más adelante”.

Otra mirada tiene Rodrigo
González. Consideró que este ti-
po de propuestas “puede parali-
zar las ventas, ya que introduce
un grado relevante de incerti-
dumbre en los potenciales com-
pradores respecto de cuándo
comprar y cuál será finalmente
el precio. En ese sentido, durante
el período de discusión y trami-
tación de la ley, el dinamismo
que se ha comenzado a observar
en los últimos meses en el mer-
cado inmobiliario podría verse
afectado”.

Sebastián Echeverría advirtió
que “hay que tener especial cui-
dado en que estas acciones no
generen un efecto de alza de res-
ciliaciones de promesas en el
corto plazo, para acogerse a este
nuevo beneficio. En este sentido,
es de toda lógica considerar un
plazo intermedio para quienes
han firmado promesas, por
ejemplo, en los últimos 12 me-
ses”. Esto, agregó, implicaría
modificaciones a las promesas
actuales y adecuaciones de pre-
cio, pólizas de seguros y las con-
diciones de pago.

Mantener el subsidio

Alfredo Echavarría aseguró
que el subsidio a la tasa hipote-
caria “ha demostrado ser una
herramienta de prácticamente
nulo costo para el Estado y ha
impactado muy positivamente.
A poco más de siete meses de su
entrada en vigencia, tiene más
de 61.000 solicitudes. Por ello,
y como una extensión de este
beneficio es de fácil tramita-
ción, creemos que debería ex-
tenderse”.

Caídas en los valores de hasta 16% vaticinan en la industria:

Las bajas en precios y alzas en la demanda que
se esperan si se elimina IVA a venta de viviendas

MARCO GUTIÉRREZ V.

Pese al efecto positivo previsto, algunos advierten un riesgo
de paralización de compras durante la discusión del proyecto. 

El stock de viviendas aptas para la venta
supera las 100 mil unidades a nivel nacional. 
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que con un tiempo razonable
para analizar, presentar la car-
peta, buscar antecedentes, etcé-
tera, podría tener un impacto
mayor”.

2“Reconstruir” la econo-
mía. El segundo grupo de
medidas tributarias no se

enfoca exactamente en aumen-
tar la recaudación directa, sino
que pretende dinamizar la eco-
nomía a través de incentivos. Es-
tos parten en la rebaja gradual
en la tasa del impuesto de pri-
mera categoría desde 27% a
23%, la eliminación transitoria
del IVA a la vivienda, la elimina-
ción del impuesto a las ganan-
cias de capital y un subsidio para
formalizar empleos.

Aunque el recorte del im-
puesto corporativo ha abierto
un debate amplio a nivel políti-
co, esta medida cuenta con un
cierto respaldo técnico. De he-
cho, el gobierno anterior tenía
algo similar entre sus planes.
“En conjunto con una reducción
al impuesto a las ganancias de
capital, elevan el retorno espera-
do de nuevas inversiones, lo que
tiende a generar mayor deman-
da por trabajo, mayor producti-
vidad y mayores salarios en el
largo plazo”, sostiene Gustavo
Díaz, economista del Instituto
Libertad.

Jorge Valverde, académico de
la FEN de la U. de Chile, advier-
te que la rebaja corporativa re-
querirá compensaciones para
no afectar el balance fiscal, y
que el impuesto a las ganancias
de capital no necesariamente se
traducirá en mayor crecimien-
to. Pone como ejemplo que el
IPSA subía a tasas mayores que
el PIB, y critica que la propuesta
“por lo demás es regresiva”,
porque “son las rentas de quie-
nes más ganan (las beneficia-
das”. Eso sí, destaca que el sub-
sidio laboral “parece de lo más
interesante. Las tasas de infor-
malidad se han mantenido altas
por mucho tiempo sin conver-
ger a las tasas de los países de la

OCDE”.
Hay otra medida que enunció

el biministro de Economía y Mi-
nería, Daniel Mas, en entrevista
con Economía y Negocios Do-
mingo: invariabilidad tributaria
a ciertos proyectos de inversión.
“Pensamos estudiar una forma
de reponer el DL 600 (…). Re-
glas claras y estables permiten
que Chile sea más competitivo”,
dijo.

3El reto “permisológico”.
Uno de los pilares más
ambiciosos del plan está

en materia institucional. Se pro-
pone, en términos genéricos, la
“agilización” de permisos, y
también reformar el Sistema de
Evaluación de Impacto Ambien-
tal (SEIA) “para mayor rapidez e
imprevisibilidad reducida”.
Junto con ello, el plan habla de
agilizar concesiones marítimas
y reforzar la “rectoría técnica”
del SEIA. 

Aunque no hay detalles, la
propuesta conocida hasta ahora
alude a los criterios que estable-
ce el sistema para unificar la eva-
luación. “Es muy importante,
porque permitirá darles mayor
razonabilidad a las solicitudes
de información que realizan los
distintos servicios públicos”,
opina Juan Antonio Valenzuela,
de Pivotes.

El exsuperintendente de Me-
dio Ambiente Cristóbal de la
Maza cree que, si bien una refor-
ma de este tipo es “indispensa-
ble”, también “es importante
acotar su ambición a lo que ge-
nere mayor consenso”. Recuer-
da que ya han pasado cinco re-
formas fallidas en este sentido, y
que en este caso “es esperable
que la oposición sea severa. Si la
solución de la permisología se
entrampa en el Congreso, no se
avanza mucho”.

En la misma línea, Valenzuela
dice que “es muy importante
también incorporar reglas de
transparencia en el proceso de
participación, y hacerse cargo
de la judicialización excesiva”.

Impacto de medidas
VIENE DE B 1

Para revisar los avances y dificultades de la construcción del Puente
Chacao, el ministro de Obras Públicas, Martín Arrau, se reunió con el
CEO de Hyundai E&C, Lim Lagho.

En la reunión —el domingo— se abordó la solicitud de Hyundai, en
mayo de 2025 —y que aún no cuenta con respuesta formal del minis-
terio—, para una reprogramación de pagos que permita la sostenibili-
dad financiera de la empresa. 

n Cita de MOP y Hyundai
por Chacao
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