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Gobierno actualizé con un nuevo informe financiero el impacto de la iniciativa sobre las finanzas ptiblicas:

Cambios a “ley misceldnea” reducen su costo
fiscal en primeros afios de implementacion

La indicacién que acota a un décimo el desembolso del crédito al empleo explica en
gran medida la moderacién del déficit que generaria la reforma hasta el afio 2031.

J.P. PALACIOS

Enel tltimo paquete de indica-
ciones que ingresé el Ministerio
de Hacienda al proyecto de ley de
Reconstruccion que se tramita en
el Senado, hubo varios ajustes.

Figuran la nueva férmula con
menores plazos de la invariabili-
dad tributaria que negoci6 el mi-
nistro de Hacienda, Jorge Quiroz,
con senadores PPD. También des-
tacan la focalizacion del crédito tri-
butario al empleo —cuyo costo fis-
cal cay6 de cerca de US$ 1500 mi-
llones a US$ 150 millones—, cam-
bios al régimen DFL2, precisiones
enel régimen de exencion en el pa-
g0 de contribuciones y la creacién
de créditos para gastos de salud.

Tras acusaciones de incumpli-
miento del acuerdo por parte de
los legisladores PPD, Hacienda
desistié de incluir la rebaja de la
tasa del impuesto corporativo a
22%, manteniendo la idea origi-
nal de un recorte gradual hasta
23% en el afio 2029.

Los cambios planteados por el
Ejecutivo llevaron a realizar una
actualizacién del impacto fiscal
del proyecto.

La iniciativa que habfa despa-
chado en mayo la Cdmara de Di-
putados consideraba un déficit de
$703 mil millones (US$ 773 mi-
llones calculado con el tipo de

cambio promedio proyectado en
el dltimo Informe de Finanzas Pu-
blicas) en el primer afio de imple-
mentacién. Al 2028 se alcanzaba
un peak de deterioro fiscal de US$
2.124 millones.

Con el nuevo informe financie-
ro que acompand a las tltimas in-
dicaciones —y que considera el
efecto de mayor crecimiento que
generaria la propuesta—, se espe-
ra ahora un menor desequilibrio
en recaudacién de US$ 84 millo-
nes en el primer afio y el punto
mds alto de deterioro en 2028 des-
ciende a US$1.294 millones, com-
parado con el cdlculo anterior. En
los afios posteriores se produce
un descenso en el monto del défi-
cit; después del 2031 la reforma
generaria holguras de ingresos
(ver gréfico).

El principal ajuste

Entre los especialistas existe
consenso en que la variable que
explica en mayor medida el ajuste
del costo de la iniciativa es el be-
neficio al empleo, que ahora se
acot6 a empresas de exportacién
de servicios del conocimiento.

El mayor “efecto que se obser-
va en el informe financiero, con
las indicaciones introducidas, es
un menor déficit. Se explica por-
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que se ajusta el crédito tributario
alempleo sustancialmente a la ba-
ja, al dejar de ser universal y foca-
lizarlo solo en algunos grupos
prioritarios, lo que reduce en for-
ma importante el principal gasto
que contenta el proyecto origi-
nal”, dice la economista sénior de
LyD, Macarena Garcia.

Dado que en el proyecto se eli-
min la indicacién de una mayor

rebaja del tributo de Primera Ca-
tegoria a 22% en el afio 2029, se
“reduciria atin mds el déficit de
los primeros aios”, afiade.

El decano de la Facultad de Ad-
ministracién de la U. Auténoma,
Rodrigo Montero, también ve
una menor presién sobre las fi-
nanzas priblicas por el retiro de la
tasa de 22%: “El impacto fiscal del
proyecto serfa algo mds favorable

ALEJANDRO
MIcco

Contra el reloj

Las dltimas cifras de actividad y empleo
confirman un deterioro preocupante del
mercado laboral. Después de tres meses

ivos de aumento, el d I

modernizar la capacitacion laboral. Hoy el
Sence, la franquicia tributaria y el sistema
de capacitacion en su conjunto no respon-
den alas nuevas necesi-

alcanzo el 9,4%, superando el 10% entre las
mujeres. En términos simples, casi uno de
cada diez trabajadores que busca empleo
no logra encontrarlo.

La pandemia provocd una fuerte des-
truccion de puestos de trabajo en Chile y
en el resto del mundo. Al finalizar la crisis
sanitaria, el desempleo promedio de los
paises de la OCDE se acercaba al 9%, cifra
solo algo inferior a la chilena. Tres afios
después, esos paises han recuperado
buena parte del empleo perdido y presen-
tan una desocupacién promedio de 4,9%.
Chile, en cambio, no ha logrado normalizar
su mercado laboral y mantiene tasas
superiores a las observadas inmediata-
mente después de la pandemia.

Este comportamiento no es nuevo. Tras
la crisis asiatica de 1998, el desempleo
superd el 10,5% y tardd cuatro afios en
volver a niveles cercanos al 6%. Durante la
crisis de 2009 volvio a elevarse sobre el
10% y permaneci alto por varios afios. La
experiencia muestra que cuando el de-
sempleo aumenta en Chile, su reduccién
suele ser demasiado lenta.

A los problemas estructurales se suman
hoy factores coyunturales: el débil creci-
miento econémico y el aumento de los
costos laborales asociado a la reduccién de
la jornada sin ajuste de los salarios men-
suales, el incremento de las cotizaciones
previsionales y, en algunos sectores, las
alzas del salario minimo. También inciden
el mayor precio del petrdleo y la forma en
que se abordd en Chile, que implicé una
caida de la confianza de los consumidores
y empresarios superior a la observada en
promedio en la OCDE.

Frente a esta situacion, un grupo de
académicos y exautoridades convocado
por el Ministerio del Trabajo propuso
medidas para promover la creacion de
empleo formal. Algunas buscan enfrentar
la emergencia actual; otras apuntan a
deficiencias estructurales que el pais ha
discutido por afios, pero no ha resuelto.

Las nuevas tecnologias estan transfor-
mando las tareas que componen cada
ocupacion. Algunas desaparecen, otras
surgen y muchas cambian rapidamente.
Sin embargo, nuestra legislacion reconoce
de manera insuficiente la polifuncionalidad
de los empleos. Los contratos deben
adaptarse a esta nueva realidad.

Al mismo tiempo, es indispensable

dades. Se requiere una reingenieria pro-
funda. No se trata simplemente de desti-
nar més recursos, sino de redisefiar el
sistema para que entregue competencias
efectivamente demandadas por las empre-
sas y valiosas para los trabajadores. Para
ello se necesita una mayor coordinacion
entre quienes demandan y ofrecen trabajo,
facilitada por el Estado y guiada por infor-
macién concreta sobre las ocupaciones y
habilidades requeridas.

Una segunda prioridad es aumentar la
adaptabilidad de las jornadas. La produc-
cion y los servicios enfrentan requerimien-
tos cada vez menos previsibles. La reduc-
cién a 40 horas buscd reconocer esta
realidad permitiendo promediar la jornada
durante cuatro semanas. Sin embargo, ese
periodo resulta insuficiente en varias
actividades. Sin retroceder en las 40
horas, extender el promedio a 16 semanas
0 més, como ocurre en paises de la OCDE,
permitiria conciliar mejor la calidad de vida
de los trabajadores con la continuidad y
competitividad de las empresas.

También es necesario avanzar hacia un
sistema de indemnizacién que acompaiie al
trabajador durante su trayectoria laboral y
no dependa exclusivamente de la causal de
término del contrato. Ello favoreceria la
movilidad hacia mejores empleos y reduci-
ria los conflictos asociados a los despidos.

Finalmente, la gravedad de la situacién
exige fortalecer el Subsidio Unificado al
Empleo. Este entrega recursos, por un
periodo acotado, a las empresas que con-
tratan y a los nuevos trabajadores. Para
que funcione, el empleador debe saber
antes de contratar si el postulante cumple
los requisitos para recibirlo. Ademas,

m Aprueban invariabilidad y
despachan a sala proyecto

La comision de Hacienda del Senado despaché ayer a la sala el

proyecto de ley de Reconstruccion.

Solo con votos del oficialismo y el rechazo de la oposicion, la
instancia aprobd la nueva férmula por tramos y con menores plazos
de la invariabilidad tributaria que negocié el Gobierno con senadores
del PPD. Al momento de fundamentar su voto en contra, la senadora
Paulina Vodanovic (PS) formalizé que recurriran al Tribunal Consti-
tucional (TC) para impugnar la constitucionalidad de ese articulo.

La comisién también aprob la reintegracion del sistema de
impuesto a la renta y mantuvo en 23%, en lugar del 22% que se
planted el jueves, la tasa del impuesto corporativo. La senadora
Daniella Cicardini (PS) revel6 que en la comisién se aprobd también
una indicacion sobre "derecho al olvido financiero”, que mandata
que las deudas prescritas sean borradas. El Ejecutivo hizo reserva
de constitucionalidad respecto de esa norma.

de lo que sefiala el tiltimo informe
financiero en el margen, puesto
que un punto base mds de tasa
mejora la recaudacién, o en otras
palabras, no la debilita tanto”. Se
calcula que un punto de la tasa de
impuesto corporativo tiene un
costo recaudatorio de cerca de
'US$ 500 millones.

Para Vanesa Lanciotti, econo-
mista y socia lider de Tax & Legal
de Deloitte, “en un contexto de
déficits estructurales persistentes
y limitadas holguras presupues-
tarias en los tiltimos afios, esta re-
definicién de los incentivos no so-

lo orienta los recursos puiblicos
hacia sectores estratégicos con
mayor capacidad de impulsar
productividad y exportaciones,
sino que ademas genera una hol-
gura fiscal relevante que contri-
buye a aliviar las presiones finan-
cieras que enfrenta el pais”.

El economista sénior del Ocec
de la UDP, Juan Ortiz, comenta
que “se deduce del informe finan-
ciero que el impacto, tanto en cre-
cimiento como en términos fisca-
les, de la modificacién a la invaria-
bilidad tributaria, (ahora) es de se-
gundo orden”.

Reformas elevarian avance del PIB a 3%:

Bank of America apuesta por un
rebote de la economia chilena
prevé alzas de tasas en 2027

La entidad sostiene que la agenda procrecimiento impulsada
por el Gobierno podria convertirse en un catalizador para la

inversién.
JEAN PIERRE VILLARROEL

Mientras el mercado sigue
concentrado en la debilidad de
la actividad y el deterioro del
mercado laboral, Bank of Ame-
rica ve razones para ser mds op-
timista respecto del mediano
plazo de la economfa chilena: la
agenda procrecimiento impul-
sada por el Gobierno podria
convertirse en un catalizador
para la inversién y acelerar la
expansién del PIB en 2027, afir-
ma. “Esperamos que las refor-
mas impulsen la inversién y
eleven el crecimiento del PIB a
3% el préximo afio”, sostiene el
banco, aunque para 2026 pro-
yectaapenas1,4%, con riesgos a

la baja.

Pese a que la inflacién de ju-
nio sorprendid al alza, Bank of
America cree que el dato no al-
tera la hoja de ruta del Banco
Central: “A pesar de la sorpresa
alcista, la inflacién subyacente
sigue contenida”.

Su escenario base contempla
una TPM estable durante el res-
to de este afio. “Prevemos que
el BCCh mantendra la Tasa de
Politica Monetaria sin cambios
durante este afio, aunque exis-
ten algunos riesgos de recortes
si el mercado laboral no mues-
tra recuperacién”, indica.

Es que “Ia tasa de desempleo
desestacionalizada ha aumen-
tado a 9,2%, o que genera ries-

gosalabaja para la tasa de poli-
tica monetaria en el corto pla-
20", dice BofA, que atribuye
parte del aumentoa factores es-
tructurales, como la reduccién
de la jornada laboral a 42 horas
y las alzas del salario minimo.

Hacia 2027, sin embargo, la
visién cambia. “Para 2027 pro-
yectamos alzas acumuladas de
50 puntos base, considerando
unaaceleracién del crecimiento
econémico impulsada por las
politicas procrecimiento y la
eventual aprobacién del mega-
proyecto”, afirma.

Mas detalles en
www.elmercurio.com/inversiones

IPSA retrocede y tipo de cambio se eleva:

Bolsas caen y petrdleo retoma alzas
con nueva escalada en Medio Oriente

durante periodos de alto desempleo debe-
rian flexibili las condi-
ciones de acceso. Un subsidio focalizado de
este tipo puede costar entre un tercio o la
mitad de una rebaja tributaria general a la
contratacion, como la contemplada en el
proyecto de Reconstruccion.

Chile esta contra el reloj. Los problemas
de su mercado laboral son estructurales,
|pero sus consecuencias son inmediatas.
Hoy las pagan cientos de miles de personas
que no cuentan con un empleo para soste-
ner a sus hogares y desarrollar sus capaci-
dades. Postergar nuevamente estas refor-
mas solo hara que la recuperacion sea mas
lenta y costosa.

Donald Trump restablecid el cerco
naval a Irdn y el crudo brent superd los

US$ 83 el barril.

AGENCIAS

El IPSA cay6 ayer 1,16%,
arrastrado por los mercados in-
ternacionales, luego que
EE.UU. e Irdn retomaran defini-
tivamente las hostilidades. El
selectivo local retrocedi6 a los
10.927,71 puntos y los combus-
tibles a nivel externo contintian
con su trayectoria alcista, que al
igual que el conflicto, se reacti-
v6 hace algunos dias.

El tipo de cambio, en tanto, se
dispard $5,1a $929,6 por ddlar,
mientras el cobre avanzé 0,39%
aUS$ 6,11 1a libra.

Wall Street cerr6 ayer con nii-

meros rojos y el Dow Jones de In-
dustriales bajé un 0,26 %, des-
pués de que el presidente esta-
dounidense, Donald Trump,
anunciara que restablecerd el blo-
queo naval a Irdn, mientras las
compaiifas de semiconductores
registraron fuertes pérdidas, lide-
radas por la caida de SK Hynix.
El Dow, principal indicador
delabolsa, sesitud enlos 52.498
puntos, al cierre, mientras que el
selectivo S&P 500 retrocedi6 un
0,79 %, hasta 7.515 unidades, y
el tecnolégico Nasdaq perdis
1,55 %. Trump informé ayer que
Estados Unidos restablecerd el
bloqueo irani, “llamado asf por-

que solo impide que los barcos
iranfes o sus clientes entren o
salgan”: “Todos los demds pai-
ses tendrdn un uso justo y libre
del estrecho”, asegurd.

El restablecimiento de este
cerco busca ahogar la ya danada
economfa de la Republica Isld-
mica y continuar presionando al
liderazgo irant.

Elbarril de petréleo brent pa-
ra entrega en septiembre se dis-
paré un 9,59%, en la sesién de
ayer, superando los US$ 83, co-
mo consecuencia de la dltima
escalada de ataques entre Wa-
shington y Teherén y el reinicio
del bloqueo naval estadouni-
dense sobre Iran.

Las declaraciones de Trump
también hicieron subir los pre-
cios del petréleo intermedio de
Texas, que se dispar6 9,4 %, has-
ta los US$ 78,14 el barril.



