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n la presentación del Informe de Finanzas 

Públicas (IFP) de hace un año, el Gobierno 

sobrestimó fuertemente la recaudación 
esperada por impuesto a la renta. Si com= 
paramos la proyección que se hizo en ese 
momento con la del IFP que se presentó 
la semana pasada, la sobrestimación llega 

a US$ 2.800 millones. Al parecer existió un error, 
pero, aun así, debería haber llamado la atención de las 
autoridades en ese momento el 

exceso de optimismo en la recau- 
dación de impuesto a la renta 
esperada, que crecía un 18% real, 

para el PIB de 2,5%. 
Tal sobre ponderación ha hecho 

necesarios anuncios de ajuste de 
gasto en los últimos meses, que están generando serios 
problemas en el área de salud, junto con la necesidad de 
hacer un nuevo retiro de US$ 1.000 millones del Fondo de 

Estabilización Económica y Social. 

Pese a lo complejo de la situación, pareciera que el 
Ejecutivo no ha asimilado por completo la lección, y sigue 
presentando un proyecto de Ley de Presupuestos que 
mantiene un sesgo optimista, tanto para las estimaciones 
de 2025 como para las de mediano plazo. Se trata de una 

postura en la no se reconoce del todo la fragilidad fiscal 

EDITORIAL 

LEY DE PRESUPUESTOS 2025: 
DEFICIT DE REALISMO 

La estimación de ingresos 
fiscales del próximo año se 

a pesar del incremento estimado — SUSTenta en una hase mayor a la 
que probablemente se obtendrá. 

  

Lo primero es que, si bien se aumenta la estimación 
del déficit para 2024, desde 1,9% del PIB hace un año a un 

2% en 2025, este resultado sigue pareciendo muy difícil 
de lograr, a la luz de las cifras fiscales de los ocho prime- 
ros meses del año, especialmente en materia de ingresos 
tributarios. 

Esto significa que la estimación de ingresos fiscales para 
2025 se sustenta en una base probablemente mayor a la 

que se obtendrá, y a pesar de eso se vuelve a suponer una 
cifra elevada de aumento de los in- 

gresos tributarios, de 9,7% real, con 
un crecimiento económico de 2,7%. 
Detrás de esta estimación está 
el optimismo de lo que se puede 
lograr con la reforma antievasión 
y elusión, y también un sesgo algo 
optimista en materia de actividad 

económica. 
El proyecto de ley supone también un crecimiento del 

gasto de 4% real en relación con el nivel estimado para 
este año. Dado que éste podría terminar siendo superior, 
el cumplimiento de la meta de déficit fiscal para 2025, de 
1% del PIB, se ve efectivamente muy difícil, considerando 
además que se trata de un año electoral. 

Así, parece evidente que el principal déficit de este pro- 
yecto de Ley de Presupuestos es de realismo, pues la actual 
situación fiscal es peor a la incorporada en las estimacio= 

  

que enfrentamos. 
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Scaleups: impacto 
y transformación 
para el país 

'unque representan solo el 1,3% del 

total de empresas operativas en el país, 
¡fueron capaces de generar el 43,4% de 

los nuevos puestos de trabajo entre 
2019 y 2022. Así de enorme es el impacto de 
las scaleups, empresas que ya superaron la 
etapa de inicio que caracteriza a las startups 
y que hoy están en un proceso de crecimiento 
acelerado y sostenido. 

De hecho, un reciente estudio realizado 
por Endeavor Chile y BCI, basado en datos 
del SII correspondientes al 2022, reveló que 
actualmente existen 5.980 scaleups en Chile 

cumpliendo un rol clave para el mercado la- 
boral y el desarrollo económico. En 2019, las 
scaleups generaron ventas por un total de UF 
542 millones, equivalentes al 4,5% del total 

de ventas locales. En 2022 esa participación 
creció al 7,4%, con UF 1.070 millones. 

Este panorama nos deja claras varias 
cosas. La primera es que pese al desafiante 
contexto que ha enfrentado el ecosistema 

nes oficiales. 

emprendedor en los últimos años, estamos 
haciendo las cosas bastante mejor que otros 
países. Hace unos días, este medio informó 
que Chile escaló un puesto en el Índice 
Global de Innovación 2024 de la Organi- 

zación Mundial de Propiedad Intelectual 

(OMPI), ubicándose en el puesto 51* entre 133 
naciones y solo después de Brasil dentro de 
Latinoamérica. Este resultado es un reflejo 
de aspectos positivos como un ambiente 
de negocios favorable, una tasa arancelaria 
promedio de 0,3%, (5* lugar), el desarrollo del 
mercado financiero y uso de marcas (17). 

Otro elemento importante es la oportuni- 
dad que significa esto para el país. La tasa de 
ocupación laboral se vio fuertemente afec= 
tada desde el año 2020 y aunque según cifras 
del Ministerio del Trabajo, hoy la fuerza de 
trabajo supera los 10 millones de personas, 
aún existen espacios de mejora: por cada 10 
personas que se sumaron a la fuerza laboral 
en los últimos 24 meses, ocho consiguieron 

  

Actualmente, existen casi 6.000 scaleups en Chile, las 
me Esla un rol clave en el mercado laboral y 

o económico. En 2022 explicaron el 7,4% del total 
de las ventas locales, equivalentes a UF 1.070 millones. 
esarrol 

empleo, lo que significa que tenemos un 20% 
que podría verse beneficiado con un aumento 
dela cantidad de scaleups. Esto sin conside= 
rarla tasa de participación femenina, que si 
bien ha crecido, todavía está por debajo de los 
niveles previos a la pandemia. 

Relacionado con lo anterior, una mayor 
disponibilidad de scaleups depende, por una 

parte, de la propuesta de valor y la gestión 
operativa de sus líderes y fundadores, pero 
también de políticas gubernamentales que 
favorezcan el desarrollo de estos negocios, 
especialmente en sus fases iniciales, cuando 
aún son startups que deben enfrentar el 
temido “valle de la muerte”. Varios de estos 

obstáculos tienen que ver con el acceso 
limitado a financiamiento, burocracia, 
escasez de recursos y redes para conectar con 
venture capitals o inversionistas ángeles y la 
falta de herramientas para lograr aceptación 
enel mercado e internacionalizarse. Son 

problemas frecuentes, pero en ningún caso 
imposibles de resolver creando entornos 

adecuados para la proliferación de estos em- 
prendimientos, tanto en normativas públicas 
como en la presencia de hubs que conecten a 
estos nuevos talentos con las necesidades de 

la industria. 

Las cifras positivas que muestran las 
scaleups son una invitación a ver su poten- 

en el 

cial y tomar medidas para utilizarlas como 
plataformas de crecimiento y estabilidad 
económica. Su éxito en áreas tan diversas 
como servicios, retail, minería, alimentación, 
ciencia y un gran etcétera, beneficia a los 
emprendedores y allas personas que trabajan 
en ellas, logrando un encadenamiento pro= 
ductivo para la sociedad en su conjunto.   
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Crecimiento estancado: 
claves para Chile 

1LIpoM de septiembre destaca que la economía ha mostrado 
signos de desaceleración mayores de lo esperado en el segundo 
trimestre del año. El crecimiento proyectado del PIB para 2024 se 

'ha ajustado a la baja, ubicándose entre un 2,25% y un 2,75%, una 
reducción respecto de rangos anteriores por la caída en el consumo 
privado y la estabilización de la inversión tras una fuerte contracción. 

Las proyecciones para 2025 y 2026 indican una evolución moderada en 
torno al 1,5% y 2%, reflejo de una economía que aún enfrenta desafíos 
estructurales significativos, con bajo nivel de inversión en sectores 
claves y presiones inflacionarias persistentes. 

Más desalentador aún, el IPoM estima que el PIB tendencial 
no minero crecerá en promedio 1,8% entre 2025 y 2034, una leve 
reducción respecto a evaluaciones anteriores. Este cálculo se basa 

en una función de producción Cobb-Douglas y refleja la menor 
contribución de la recuperación laboral postpandemia. Se prevé 
que el PIB minero crezca un 1,9%, influido por la inversión en litio y 
transición energética, lo que lleva el crecimiento total proyectado a 
1,8% para ese período. El PIB tendencial corresponde a la capacidad 
de desarrollo de mediano plazo de la economía. 

Con una tasa de crecimiento proyectada de 1,8%, la economía 
chilena se duplicaría en aproximadamente 38,9 años. Lejos estamos 
de la época dorada donde 
creciendo a tasas cercanas [0n Una tasa de 
al 5% la producción se du- - 
plicó en solo 14 años. Para expansión proyectada 
el Chile actual, con un 
crecimiento moderado, el 
plazo para ver una expan= 
sión económica sustancial 

se alarga, lo que lleva a 
implementar políticas que 
promuevan más inversión 
y acumulación de capital 
enel futuro. 

En esa línea, un artículo reciente del EMI titulado World Must 
Prioritize Productivity Reforms to Revive Medium-Term Growth (abril, 
2024) destaca la necesidad de reformas para aumentar la producti- 
vidad y revivir el crecimiento a mediano plazo, que ha disminuido 
desde la crisis financiera de 2008. Se advierte que, sin reformas, el 
crecimiento global podría caer al 2,8% para 2030. Propone mejorar 
la flexibilidad del mercado laboral, fomentar la apertura comercial y 
aprovechar la IA como motores clave para elevar la productividad y 
el crecimiento mundial. 

Para contrarrestar estos problemas, el FMI sugiere una combina- 
ción de políticas que incluyan inversiones en educación, incentivos 
para adoptar nuevas tecnologías y reformas que apoyen a la creación 
de empleos de calidad. Estas medidas estimularían el crecimiento y 

ayudarían a reducir las disparidades económicas entre países y regio- 
nes, promoviendo un desarrollo más equitativo. 

Para Chile, un enfoque en reformas estructurales como la adopción 
de nuevas tecnologías, la flexibilización del mercado laboral y la inver- 
sión en educación temprana es fundamental para asegurar prospe- 
ridad económica. El desafío está en convencer a la clase política de la 

urgencia de adoptar una agenda que priorice el crecimiento a mediano 
plazo, por sobre reformas cortoplacistas con fines electorales. 

en 1,8%, la economía se 
duplicaría en 38,9 años, 
lejos de la época dorada, 
cuando lo hizo en solo 14 
años. 
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