
La reforma al impuesto a la
renta no tenía viabilidad legisla-
tiva, según se concluía de las
conversaciones de meses entre
el ministro de Hacienda, Mario
Marcel, y los partidos políticos.
La propuesta de Hacienda in-
cluía una rebaja del impuesto
corporativo desde 27% a 24%,
pero también alzas en tributos
personales en los tramos más al-
tos.

Al complejo escenario político
se sumó la guerra arancelaria
que podría anticipar una crisis
que complique al ya frágil esta-
do de la economía. 

El ministro Mario Marcel ter-
minó por decantar ayer lo re-
suelto. “Con el Presidente (Ga-
briel Boric) hemos tomado una
decisión respecto del proyecto
de impuesto a la renta, en parti-
cular en lo que se refiere al pro-
yecto de reforma al régimen ge-
neral de impuesto a la renta, es
decir, de la reducción de la tasa
de impuesto de primera catego-
ría y su compensación fiscal...
Hemos decidido postergarlo in-
definidamente, por cuanto no
habiendo apoyo de una parte
importante del Congreso y, al
mismo tiempo habiendo una se-
rie de otras materias que sí re-
quieren prioridad, tenemos que
ser pragmáticos y concentrarnos
en aquello en lo cual necesita-
mos avanzar con mayor rapidez
y donde ese avance es más pro-
bable”, dijo Marcel. Lo comuni-
có tras la primera sesión del
Consejo de Alto Nivel para la
Respuesta Estratégica de Políti-
ca Económica y Financiera Inter-
nacional (CPEFI), que convocó
el Gobierno para asesorar sobre
la situación derivada de los aran-
celes. Esa instancia la integran 18
economistas y abogados, inclui-
das exautoridades y represen-
tantes gremiales. 

El titular de Hacienda afirmó
que sí se seguirá adelante con el
ingreso en las próximas semanas
del proyecto que establece un
nuevo régimen impositivo para
las pymes. En esa iniciativa se
contemplaba un tributo de 20%. 

También priorizará el avance
de 10 “reformas procrecimien-
to”: autorizaciones de permisos
sectoriales, concesiones maríti-
mas y borde costero; cabotaje;

Agencia para la Calidad de las
Políticas Públicas; impulso a la
actividad del turismo; ley de pa-
trimonio cultural; creación de la
Agencia para el Financiamiento
del Desarrollo; subsidio a la tasa
de interés hipotecaria; simplifi-
cación regulatoria, y la reforma
al sistema notarial y registral.

El lamento de los
privados

La presidenta de la Confede-

ración de la Producción y del
Comercio (CPC), Susana Jimé-
nez, reparó en el desistimiento
de la rebaja corporativa. “(Esto)
nosotros (lo) lamentamos, por-
que obviamente hubiésemos
querido ver una iniciativa pro-
crecimiento como es la reduc-
ción de la carga impositiva a las
empresas, que tienen en Chile
un impuesto más alto que inclu-
so el promedio de la OCDE”,
sostuvo.

“La rebaja al impuesto corpo-

rativo de primera categoría sig-
nifica la posibilidad de acelerar
el crecimiento en un contexto in-
ternacional revuelto (...) Desde
Sofofa esperamos que esta pos-
tergación no signifique olvidar
un debate sobre un tema país ur-
gente y necesario”, dijo la presi-
denta de ese gremio, Rosario
Navarro

El profesor de la UAI y exvice-
presidente del Banco Central
—y parte del grupo de alto nivel
convocado por el Ejecutivo—,

Pablo García, dice que era “espe-
rable” el anuncio de Marcel. Sin
piso político para compensar
con impuesto personal una baja
del corporativo, “habría ido en
la dirección opuesta de lo que se
requiere ahora, que es fortalecer
y consolidar la posición fiscal”.

Las distintas reacciones

En la oposición ven el anuncio
del Gobierno como un abando-
no de su reforma tributaria. “Po-
demos decir con tranquilidad
que no habrá incertidumbre en
temas tributarios”, dice el subje-
fe de la bancada de diputados
UDI, Felipe Donoso.

Por otra parte, el jefe de la ban-
cada de RN, Miguel Mellado, re-

cordó que su partido siempre
expresó que no estaban “dispo-
nibles para aumentar los im-
puestos de los profesionales exi-
tosos, para compensar nada”. 

En el oficialismo hubo lectu-
ras distintas. Mientras el diputa-
do Jaime Naranjo (ex-PS) apun-
tó a la oposición como “los res-
ponsables de no haber llegado a
un acuerdo para bajar el impues-
to corporativo”, el presidente de
la comisión de Hacienda de la
Cámara, Boris Barrera (PC), se-
ñaló que “no es algo malo” aban-
donar la rebaja de la tasa a las
grandes empresas. “Haberles
disminuido el impuesto corpo-
rativo de 27% a 24% hubiera si-
do un premio, que en este mo-
mento no se merecen”, añadió.

Ante falta de respaldo político y el escalamiento de la guerra comercial:

Gobierno abandona la reforma
tributaria y CPC lamenta el freno a la
rebaja del impuesto a las empresas

J.P. PALACIOS

Iniciativa también consideraba alzas para compensar menor
recaudación. Gobierno priorizará aprobación de 10 iniciativas.
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Este lunes, Wall Street cayó
decididamente después de que
Donald Trump renovara sus ata-
ques contra el presidente de la
Reserva Federal, Jerome Powell.

El Presidente de Estados Uni-
dos aseguró que “prácticamen-
te” no había inflación y que era
hora de “recortes preventivos”,
tildando al titular de la Fed como
un “gran perdedor”. Previa-
mente, el viernes, el director del
Consejo Económico Nacional,
Kevin Hassett, declaró que
Trump está estudiando si puede
despedir a Powell. 

En este contexto, el Dow Jones
cayó 2,5%, encaminándose a su
peor abril desde 1932. El S&P
500, en tanto, perdió 2,4% y el
Nasdaq 2,6%, con Tesla desplo-
mándose 6%.

Así, el esta-
tus de seguri-
dad asociado a
los activos esta-
dounidenses
estuvo nuevamente en cuestión.
Con discusiones propias de mer-
cados emergentes —como si
existe o no independencia en el
banco central—, la tasa del bono
del Tesoro a 10 años subió casi
nueve puntos base, al 4,4%,
mientras que el dólar cayó a sus
niveles más bajos desde 2022.

“Si la independencia de la Fed
se viera cuestionada, y especial-
mente si esa preocupación se
materializara, podría erosionar
aún más la confianza de los in-
versores extranjeros en los acti-
vos denominados en dólares es-
tadounidenses”, dijo a Barron’s
Mike Goosay, director de inver-

siones de Principal Asset Mana-
gement.

Opciones

Según Barron’s, la ley permite
a un presidente destituir a un
miembro del consejo de la Fed
solo “por causa justa”, una nor-
ma vaga que no incluye desa-
cuerdos políticos. Juristas han
argumentado que el error come-
tido por la Fed tras la pandemia,
al considerar erróneamente que
la inflación era transitoria y no
subir antes las tasas, podría reu-
nir los requisitos.

A su vez, Powell y los aboga-
dos de la Fed están estudiando
un precedente histórico de la dé-
cada de 1930, cuando el presi-
dente Franklin D. Roosevelt in-
tentó despedir a un miembro de

la Fed y la Cor-
te Suprema de-
terminó que no
tenía derecho a
ello, obligando
al gobierno a

restituirlo.
Sin embargo, una tercera op-

ción, planteada en el círculo ínti-
mo de Trump, implica la instala-
ción de un presidente de la Fed
“en la sombra”, alguien identifi-
cado públicamente como el pre-
sunto reemplazo de Powell que
podría comenzar a dar forma a
las expectativas del mercado an-
tes de asumir el cargo. Ese tipo
de sucesor no oficial podría con-
tradecir públicamente a Powell,
socavando su credibilidad mien-
tras transmite un próximo cam-
bio en la política monetaria. Po-
well termina su período al man-
do de la Fed en mayo de 2026.

Algunas fórmulas podrían ocuparse para ello:

Wall Street cae fuerte ante la amenaza
de Trump de despedir a Powell

Índice Dow Jones se encamina a su peor
abril desde 1932.

PATRICIO TORREALBA

El S&P 500 perdió 2,4% ayer y el Nasdaq bajó 2,6%.

Más detalles en 
www.elmercurio.com/inversiones
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n Marcel y cifras de evasión:
“No cambian el diagnóstico”
El Servicio de Impuestos Internos publicó una versión actualizada de

su estudio sobre estimaciones de la brecha de cumplimiento tributario
en el IVA y el impuesto de Primera Categoría.

Según las conclusiones del análisis, entre 2018 y 2020 el nivel de
incumplimiento de impuestos equivaldría a 2,8% del PIB promedio,
considerando IVA y renta corporativa, monto que es inferior al 6,5%
del PIB que estaba en el informe previo.

Al comparar el promedio de no pago del tributo corporativo del
reporte original de diciembre de 2023 (51,4%) con el nuevo estudio, el
promedio de evasión para el lapso 2018-2020 se redujo en cinco
puntos porcentuales, a 46,4%. Asimismo, en 2021 la brecha en el
impuesto de Primera Categoría cayó a 28,7%. 

Expertos y parlamentarios de oposición advirtieron que frente a la
menor brecha se ve difícil que el Gobierno logre su meta de recauda-
ción de la Ley Antievasión, que es de 1,5% del PIB.

El ministro de Hacienda, Mario Marcel, se refirió al estudio y deses-
timó que los resultados puedan afectar esa reforma. “Las brechas que
resultan del conjunto de este estudio son bastante menores y no cam-
bian el diagnóstico que está detrás de la ley de cumplimiento tributa-
rio, que está en plena aplicación”, señaló.

‘‘Tenemos que ser
pragmáticos y
concentrarnos en aquello
en lo cual necesitamos
avanzar con mayor
rapidez y donde ese
avance es más probable”.
................................................................

MARIO MARCEL
MINISTRO DE HACIENDA

‘‘Hubiésemos
querido ver una
iniciativa procrecimiento
como es la reducción de
la carga impositiva a las
empresas, que tienen en
Chile un impuesto más
alto”. 
................................................................

SUSANA JIMÉNEZ
PRESIDENTA CPC

‘‘Es bastante
pragmática la decisión
del Gobierno de no gastar
esfuerzos en esto y mejor
dejar este debate para el
gobierno y Congreso que
vengan”.
................................................................

PABLO GARCÍA
EXCONSEJERO BC
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La tasa de ahorro de la eco-
nomía chilena se ubicó en un
21,8% del PIB en 2024, con un
aumento de 1,6 puntos por-
centuales respecto al año an-
terior. Después de alcanzar
niveles por debajo del 20%
del PIB entre 2017 y 2022, pa-
ra Juan Ortiz, economista del
Observatorio del Contexto
Económico (OCEC-UDP), es-
te es el resultado más destaca-
ble de las cuentas nacionales
por sector institucional de
2024 publicado por el Banco
Central. El año anterior, la ta-
sa de ahorro fue de 20,2% del
PIB.

El nuevo aumento se explica
por el mayor ahorro de las em-
presas no financieras, cuyo ni-
vel llegó a 13,6% del PIB, la ci-
fra más alta desde el año 2010.
En tanto que el ahorro de los
hogares se situó en 5,4% del
PIB, por debajo de su prome-
dio histórico. 

La tasa de ahorro, medida
como promedio móvil, es de
19,7%, lo que muestra una ten-
dencia al alza que, en opinión
de Cecilia Cifuentes, académi-
ca de la Universidad de los An-
des, parece una buena noticia.
“El mayor ahorro privado ha
logrado descompensar el me-
nor ahorro del Gobierno”,
subraya. En su opinión, el pro-
blema es que esto muestra que
el gasto público está generan-

do el llamado efecto crowding
out en la inversión privada
(sustitución de actividad priva-
da por actividad pública). 

En el caso del gobierno gene-
ral, Ortiz señala su preocupa-
ción por el resultado del ahorro
público, de 0,85% del PIB, “una
cifra muy baja”, que solo supe-
ra el dato del año 2017, al ex-
cluir los períodos de la crisis
subprime, el estallido de 2019 y
el covid de 2020-2021. “Al no
mediar un shock negativo de la
economía, el registro de 2024
es decepcionante, en línea con
el incumplimiento del balance
cíclicamente ajustado y el défi-
cit fiscal efectivo de -2,8% del
PIB”, dice el economista.

La deuda de los hogares fue
de 47,2% del PIB, en compara-
ción a 48,8% del PIB en 2023, lo
que obedece a que la tasa de va-
riación del PIB nominal fue
10,6% superior al incremento
de 6,8% que registró la deuda
en el mismo período, apunta
Ortiz. 

Acerca de si es o no positivo
que la caída en el nivel de en-
deudamiento se explique por
esta causa, Cifuentes responde:
Sí y no. Por un lado, en un con-
texto tan incierto como el ac-
tual, son preferibles menores
niveles de endeudamiento. Pe-
ro en los datos más micro, se
observa que ese menor endeu-
damiento es consecuencia de
condiciones más restrictivas de
acceso al crédito.

Cuentas nacionales:

La tasa de ahorro
sube por empresas
y baja en hogares

Analistas destacan el mayor ahorro
privado. 
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