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BOLSAS DE VALORES

MATERIAS PRIMAS

indice Valor Var.(%) Dia Valor ($) Valor  Var. (%) Valor Var. (%)
SP IPSA 11.343, -0,75 Lunes 20 39.987,35 Délar observado 881,22 0,56 Cobre (US$/Libra) 5,97 0,11
SPCLXIGPA 56.956,. -0,69 Martes 21 40.000,61 Délar interbancario 882,10 0,73  Petréleo Brent (US$/Barril) 95,48 5,64
Dow Jones 49.442, -0,01 Miércoles 22 40.013,88 Euro 1.038,44 0,54 Oro (US$/0nza) 4.820,66 -0,20
Nasdaq 24.404, -0,26  Jueves 23 40.027,15  Peso argentino (US$) 1.376,20 -0,83 Celulosa NBSK (US$/Ton.) 1.633,00 1,87
Bovespa 196.132,0 0,20 Viernes 24 40.040,43  Bitcoin (US$) 76.148,81 -0,22 Hierro 62% (US$/Ton.) 106,70 0,76

J.P. PALACIOS

De manera casi inmediata,
tras la presentacién que hizo la
semana pasada el Presidente Jo-
sé Antonio Kast de los principa-
les ejes del proyecto de recons-
truccién nacional, se abrié un fo-
co de debate respecto de la tribu-
tacién de las pequenas y
medianas empresas (pymes).

De acuerdo con lo que anticipé
el Gobierno, en la iniciativa se
buscard mantener el régimen de
reduccién transitoria para las em-
presas de menor tamafio, que im-
plica un descenso de 25% a 12,5%
entre los afos comerciales 2026 y
2027, y a 15% en 2028. También
se enfatizé que con el crédito tri-
butario a la contratacién, que
consistird en menor desembolso
de Pagos Provisionales Mensua-
les (PPM), las pymes pasardn de
tributar con una tasa mediana de
12,5% del impuesto de Primera
Categorfa a un 7,8%.

De no mediar mas cambios, en
el mediano plazo las firmas de
menor tamano estaran bajo el es-
quema de tasa unica de 23% que
también tendran las grandes
compaiifas.

El reclamo del sector

El disefio que informé el Eje-
cutivo no cayé bien en los gre-
mios pyme. “Al dejar fuera el
compromiso de mantener de
forma permanente el impuesto
de primera categorfa en 12,5%
para las pymes, en la préctica se
les estd bajando el impuesto 4
puntos a las grandes empresas,
mientras que se les sube a las
pymes en 10,5 puntos al afio
2030. Esta fue promesa de cam-
pafia del ministro de Hacienda y
resulta inexplicable que se ter-
mine castigando a quienes tie-
nen menor escala”, cuestiond el
presidente de la Multigremial
Nacional de Emprendedores,
Juan Pablo Swett.

Ante este escenario, las orga-
nizaciones gremia-
les de firmas de
menor tamafio ini-
ciaron un desplie-
gue con el mundo
parlamentario pa-
ra presionar hacia
una mayor rebaja
de la tasa corpora-
tiva que pagan.

Ayer la coordinadora de
pymes —que agrupa a varias or-
ganizaciones— se reunié con la
bancada de diputados de Reno-
vacién Nacional (RN) para abor-
dar la preocupacion del sector
respecto de los cambios tributa-
rios anunciados por el Gobierno

OTROS AJUSTES
En el Gobierno también
estan analizando
cambios en la medida
que pone finala
franquicia Sence.
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Ante ofensiva de gremios del sector y gestiones de parlamentarios:

Gobierno explora férmula
para mantener tasa rebajada a
las pequenas y medianas empresas

Una opcién que se baraja es incluir en las siguientes etapas del
tramite legislativo una indicacién que en régimen establezca
una menor carga para las pymes.

y solicitar la mantencién de la ta-
sa en 12,5%. El mismo grupo an-
tes ya habfa conversado con di-
putados del Partido de la Gente
(PDG), faccién que también ha
pedido acoger la demanda de
una menor tasa para
las pymes.

“Las pymes lo
que estdn pidiendo
justamente es esta-
bilidad y certeza,
que ellos necesitan
que se cumpla una
promesa que le hizo
el Presidente (Kast)
con el ministro (de Hacienda) de
que se iba a mantener el 12,5%, y
que no iba a aumentar, como lo
prevé la ley en unos afos mds.
Entonces, bajo esa misma mira-
da, nosotros esperamos que el
Gobierno haga eco de ese com-
promiso, para que las pymes

Estudio de economistas de la UDP:

Disminucién del impuesto
corporativo provocaria un alza
.si@iﬁcativa en la inversion

La estimacién apunta a que el recorte propuesto en la tasa
tributaria a las empresas podria generar un alza acumulada de
hasta 1,28% del PIB hacia el final de la década.

En 26 afos, Chile recorrié el
camino contrario al del resto del
mundo desarrollado.

Mientras los pafses de la OC-
DE fueron rebajando sistemd-
ticamente sus tasas de impues-
to corporativo —desde un pro-
medio de alrededor de 32% en
2000 hasta 22,6% en 2025—,
Chile hizo lo opuesto: las su-
bis. Desde el 15% vigente en el
afio 2000, 1a tasa escald hasta el
27% en que se ha mantenido
desde 2018.

El resultado de ese movi-
miento, segin un documento
de trabajo del Observatorio del
Contexto Econémico de la Uni-
versidad Diego Portales (Ocec-
UDP), es que Chile es hoy el
tnico pafs de la OCDE que ha
aplicado alzas reiteradas en su
tasa de impuesto corporativo
durante ese perfodo, dejandola
4,4 puntos por encima del pro-
medio del bloque.

Es ese diagndstico el que el
gobierno de José Antonio Kast
Busca revertir. El Ejecutivo in-
cluyé en su proyecto de ley pa-
ra la reconstruccién nacional y
eldesarrollo econémico una re-

tengan certeza y estabilidad al
minuto de invertir, de contratar
y de continuar con una pyme, to-
dos sabemos que tanto empleo
da, sobre todo a las mujeres”, se-
fals la diputada y vicepresiden-
ta de RN, Ximena Ossandén.
En la misma linea, el jefe de la
bancada RN, Diego Schalper, en-
fatizé que para su partido “es
central interpretar al mundo de
los pequefos y medianos em-
prendedores, al mundo de la em-
presa que da empleo, y especial-
mente a los sectores de clase me-
dia y los sectores vulnerables”.
Desde la coordinadora de
pymes, su representante, Victor
Urbina, resalté la principal de-
manda del sector: “Venimos a
solicitar la mantencién del 12,5%
permanente en este proyecto”.
Urbina también indicé que
“creemos que, financieramen-

m Efecto estudiado

La relacion entre impuesto corporativo e
inversion tiene una larga trayectoria en la inves-
tigacién econémica. Klaus Schmidt-Hebbel
sistematizé parte de esa literatura en una pieza
publicada en “"De la tragedia griega a los tiempos
mejores” (2017). En una compilacion de estu-
dios, en 29 de 31 estudios internacionales se
concluye que los aumentos de impuestos tienen
efectos negativos y significativos sobre el aho-
rro, lainversién o el crecimiento. La evidencia

baja gradual de cuatro puntos
porcentuales en la tasa del im-
puesto corporativo, desde 27%
hasta 23%, acercandola al pro-
medio OCDE.

Asi establecido, jcudnto mo-
verfa la aguja esa rebaja a la eco-
nomia chilena?

Un alto impacto
Los investigadores Valentina

Apablaza, Miguel Lorca y Juan
Ortiz, del Ocec-UDP, constru-

2010) cuan

yeron un panel de datos de 80
pafses para el periodo 1981-
2024 y estimaron el efecto de
variaciones en la tasa estatuta-
ria del impuesto corporativo
sobre la inversién privada.
Aplicaron diversas metodolo-
gias, con ejercicios de robustez
para calcular los efectos.

El hallazgo central es que una
reduccién de un punto porcen-
tual en la tasa del impuesto cor-
porativo se asocia con un au-
mento de entre 0,4%y 1,2% en la

Los ministros de Segpres, José Garcia, y de Interior, Claudio Alvarado, han apoyado al titular de Hacienda,
Jorge Quiroz, en el trabajo prelegislativo del proyecto.

te, (la menor tasa) no complica
mucho la caja fiscal, pero, de
todas maneras, es un alivio
muy importante para la pe-
quena y mediana empresa de
aqui a largo plazo”.

Gestiones
con el Ejecutivo

El reclamo de las pymes fue
planteado por los parlamenta-
rios oficialistas a los ministros
de Interior, Claudio Alvarado,
y de la Secretaria General de la
Presidencia (Segpres), José
Garcfa Ruminot, quienes han
apoyado al titular de Hacienda,
Jorge Quiroz, en las conversa-
ciones prelegislativas y han in-
cidido en el disefio final de la re-
forma. También se le expuso el
tema directamente al jefe de las
finanzas publicas.

chilena apunta en el mismo sentido. Hsieh y
Parker (2007) mostraron que la rebaja del im-
puesto sobre utilidades retenidas de los afios 80
impulsé con fuerza la inversién agregada; Ver-

alza de tres puntos porcentuales del PIB en
inversién privada, y Cerda y Larrain (2005,

caron efectos negativos sobre el
stock de capital, el empleo y los salarios ante
alzas en la tasa corporativa.

inversién privada en el corto
plazo. Entre las especificaciones
mads robustas del estudio, el efec-
to de largo plazo sobre la inver-
sién privada va de 3,9% a 5,9%.

Al calibrar esos resultados con
pardmetros propios de la econo-
mfa chilena —como la participa-
cién de la inversién privada en la
inversion total y la relacién capi-
tal-producto—, los investigado-
res calculan que una reduccién
de un punto porcentual en la ta-
sa corporativa aumentarfa el ni-

JONATHAN MANCILLA

m Mas de 100 gremios envian carta
para pedir menor tributacion

Coordinados por la Multigremial Nacional de Emprendedores, un
grupo de 106 organizaciones gremiales que representan a empresas
de menor tamaiio suscribié una carta, en la que se pide al Gobierno
mantener la tasa corporativa rebajada en 12,5%.

"De manera transversal, hemos solicitado al Ejecutivo que cumpla
su compromiso de campaiia y, con ello, la mantencién permanente de
la tasa de impuesto de primera categoria en 12,5% para las mipymes,
y que esta medida sea incorporada explicitamente en el actual pro-
yecto de ley (de reconstruccion nacional)”, dice la misiva.

Las organizaciones firmantes enfatizan que esta materia es un
punto critico que debe ser abordado en la tramitacion legislativa
que se viene. "La mantencién de la tasa en 12,5% de manera per-
manente es una sefial concreta de apoyo a un segmento que repre-
senta el 98% de las empresas del pais y que cumple un rol funda-
mental en la generacion de empleo y dinamismo econémico”, dicen.

Recuerdan que la evidencia muestra que las mipymes operan con
margenes mas estrechos y mayor exposicion a la volatilidad econémica,
por lo que “equiparar su carga tributaria con la de empresas de mayor
tamaiio no solo resulta injusto y regresivo en términos econémicos, sino
que también afecta la sostenibilidad del ecosistema emprendedor”.

Los gremios hacen un llamado al Gobierno a recoger este plan-
teamiento y "a cumplir con los compromisos previamente adquiri-
dos, incorporando esta medida en el proyecto en discusién”.

Fuentes que estan al tanto del
diseno del proyecto afirman
que en el Gobierno estan anali-
zando férmulas para recoger la
demanda de las empresas de
menor tamafo. Una opcién que
se baraja es incluir en las si-
guientes etapas del tramite le-
gislativo una indicacién que en
régimen establezca una menor
carga a las pymes. Otra alterna-
tiva es impulsar este debate en
otro proyecto de ley.

Ingreso esta semana

Ayer el ministro Jorge Quiroz
confirmd que se ingresara “esta
semana” el plan de reconstruc-
cién al Congreso y evits asegu-
rar si serfa hoy o el miércoles.

Quiroz defendid que “este es
un proyecto que aumenta la ta-
sa de crecimiento, aumenta el

Juan Ortiz.

vel del PIB entre 0,06% y O,17%
en el primer afio, y entre 0,38% y
0,78% a diez afios.

Aplicando esos resultados a la
propuesta completa de cuatro
puntos de rebaja, el documento
concluye que la medida “podria
generar, por si sola, un aumento
acumulado del nivel del PIB de
entre 0,47% y 1,28% hacia el tér-
mino del perfodo presidencial”.

La inercia
de la inversion

Uno de los argumentos mas
destacados del estudio es que el
efecto no se agota en el primer
afo, sino que se amplifica en el
tiempo. Ocurre porque la inver-
sién tiene una inercia muy alta,
lo que significa que los cambios
en la tributacién se propagan
gradualmente.

“El disefio de la politica tribu-
taria no deberfa evaluarse tinica-
mente en funcién de la recauda-
cién de corto plazo, sino tam-
bién a la luz de sus efectos dind-
micos sobre la acumulacién de
capital”, plantean los autores.

Esta misma Iégica la tuvo a la

empleo, sobre todo de todos
los chilenos”.

También destacs el impacto
en las pymes que tendrd el crédi-
to tributario para la contrata-
cién. “Es un apoyo enorme a las
empresas de menor tamafio, sig-
nifica una inyeccién de caja
mensual a un gran porcentaje,
mds de 200.000 pymes, todos
los meses, como nunca se ha vis-
to en Chile. Asf que estamos
muy esperanzados”.

Quiroz se mostré disponible
asumar perfeccionamientos a la
iniciativa. “Siempre incorpora-
mos todas las buenas ideas de
todos los grupos”, y aquello po-
drfa darse “en el proceso de con-
versacién del proyecto. En la
misma Cdmara, en el Senado,
siempre salen nuevas ideas y
siempre se pueden poner indi-
caciones”, dijo.

vistala Comisién Marfan convo-
cada por Mario Marcel (enton-
ces ministro de Hacienda) en
2023. Adoptd como supuesto de
trabajo que una reduccién de un
punto en la tasa corporativa ele-
varfa el PIB en 0,65% al cabo de
diez afios. El ejercicio del Ocec-
UDP entrega un rango con ese
valor —el promedio de las dos
especificaciones es 0,58%— con
similar orden de magnitud.

Hay limitaciones en el estu-
dio, por cierto. Los propios au-
tores dicen que los resultados
se obtienen de un panel inter-
nacional, no de una estimacién
especifica para Chile. El ejerci-
cio, adem4ds, no incorpora
otras medidas del mismo pro-
yecto de ley —como la reinte-
gracién tributaria— que po-
drfan interactuar y condicio-
nar el impacto agregado. El
documento también advierte
que la tasa normada no es la
unica variable relevante: la
carga tributaria efectiva de-
pende ademds de la definicion
delabase imponible, las reglas
de depreciacién y los incenti-
vos existentes.



