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TEMAS ECONOMICOS

El andlisis de la ley “misceldnea”

® Estamos frente a un positivo conjunto de medidas que deberfan activar nuestra economia. Sin
embargo, es necesario ser cautos sobre su impacto fiscal.

Esta semana, el Gobierno presentd
uno de los pilares de su estrategia eco-
nomica: el proyecto de Ley para la Re-
construccion Nacional y el Desarrollo
Econdmico y Social. Su disefio fue res-
ponsabilidad del Ministerio de Ha-
cienda, en tanto su Informe Financie-
ro (IF) —preparado por la Direccidn
de Presupuestos— marca una signifi-
cativa diferencia con la administra-
cidn anterior, durante la cual la Dipres
fuera objeto de fuerte cuestionamien-
to técnico.

Frente aello, debe destacarse la pro-
fundidad de este IF. Sus 45 pdginas
presentan los supuestos, fuentes y
cdlculos de los efectos fiscales de las
distintas medidas, lo que se contrapo-
ne con gran parte de los escuetos in-
formes publicados durante los rilti-
mos aios. Adicionalmente, se inclu-
yen contribuciones metodoldgicas
asociadas a la cuantificacidn del im-
pacto de reducciones transitorias de
impuestos, dando cuenta de unabien-
venida rigurosidad.

Respecto del proyecto mismo, su
foco estd puesto en revertir nuestro
largo perfodo de estancamiento. Y los
motores son la iniciativa privada y la
inversicén.

Para dichos efectos, entre las medi-
das permanentes destacadas estd lare-
duccidn gradual del impuesto de pri-
mera categoria, desde un 27% hasta
un 23% (-1,5 pp el 2027, -1,5 pp el

;Y el empleo?

Si bien el IF tampoco presenta me-
tas de empleo, la creacion de entre
600 y 650 mil puestos de trabajo en
cuatro afos explicitada por el minis-
tro Quiroz no parece particularmente
exigente (bajo la administracion Boric
se crearon mds de 700 mil). En este
sentido, el impacto de otra medida
clave, el Crédito Tributario al Empleo,
parecerfa més bien limitado.

La iniciativa busca subsidiar per-
manentemente un porcentaje del
sueldo no solo de los trabajadores
nuevos (flujo), sino también de los ya
contratados (stock) que ganen hasta 12
UTM. Los recursos serfan destinados
alaempresa via un crédito tributario.

2028 y -1 pp el 2029). De acuerdo con
la tabla 14 del IF, el costo fiscal de esta
reduccién superarfa los $1.800.000
millones en 2030, mientras que el
efecto de la recaudacién por mayor
crecimiento en ese afio alcanzarfa los
$437.000 millones. En el largo plazo,
si bien la diferencia disminuirfa (pues
el impacto del crecimiento se amplifi-
ca), la iniciativa por s sola siempre se-
ria deficitaria.

Otra medida permanente es la rein-
tegracién del sistema tributario que, si
bien solo en un inicio generarfa mds
beneficios que costos para el erario
publico, permitiria simplificar la es-
tructura del sistema y establecer un
tratamiento uniforme del crédito por
impuesto de primera categoria. A su
vez, la eliminacién del impuesto a las
ganancias de capital tendria un im-
pacto negativo sobre las arcas fiscales
(-519,319 millones el 2030), pero apo-
yaria un objetivo critico: activar el
mercado de capitales.

Entre las normas, también destaca
un estatuto especial para la inversion
extranjera que corrige la derogacion
del DL 600, y ademiis, se hace extensi-
vo el beneficio de la invariabilidad tri-
butaria (25 afios) a inversionistas na-
cionales. En otros ambitos, resaltan la
ampliacién de los beneficios asocia-
dos al DFLZ, la exencion total de las
contribuciones de la vivienda princi-
pal para personas naturales de 65 o

Al considerar el perfodo 2026-2029,
el crédito, en términos acumulados,
significarfa costos por mds de
$5.000.000 millones y una recauda-
c1on inferior a los $264.000 millones.
Es decir, por cada $100 de subsidio, se
recuperarian $5.

Esto no debe sorprender si parte
importante de la transferenciaa laem-
presa se genera por personas ya con-
tratadas. Ademds, contradice la no-
cién de que la propuesta priorizariala
formalizacién (esto implicarfa un foco
en nuevos empleos, no en los ya exis-
tentes). Por otra parte, un subsidio a
los ya contratados arriesga generar
una ineficiencia adicional, toda vez

mads afios, normas de probidad en li-
cencias médicas, sanciones al contra-
bando del tabaco y un aumento en los
cupos de incentivo al retiro en el sec-
tor puiblico.

Se trata de un conjunto de medidas
atractivas que deben ser debatidas en
su mérito por el Congreso. En térmi-
nos netos significarian menores recur-
sos para el Estado. Sinembargpo, es ne-
cesario incorporar al andlisis tanto el
aporte del ajuste fiscal que estd impul-
sando el Gobierno (no incluido en el
IF) y otra medida permanente del pro-
yecto: la reduccién de plazos para la
obtencion de permisos.

En esa batalla contra la “permisolo-
gia” se introducen modificaciones en
materia de contratacién puiblica, inva-
lidacidn de autorizaciones sectoriales
y patrimonio cultural. En su conjunto,
representarian la mayor fuente de re-
cursos adicionales para el Estado gra-
cias a suimpacto sobre el crecimiento:
$619.166 millones adicionales el 2030
(mads de $1.500.000 millones el 2035).

ElIF no hace una estimacion expli-
cita del efecto total de esta ley sobre el
PIB, pero se infiere de su Informe de
Impacto Regulatorio (Subsecretaria
de Hacienda) que, aun con la reforma,
el crecimiento anual no superaria el
3% en esta administracién. Serd, pues,
necesario conocer las otras medidas
que permitirian acercarse a la meta de
4% hacia 2030 que se fijé el Gobierno.

que el Estado encarecerfa atin mas la
separacion de trabajadores poco pro-
ductivos, quitando dinamismo al
mercado laboral y golpeando particu-
larmente a los jévenes. Un subsidio
transitorio solo para los nuevos con-
tratos no tendria dicha dificultad.
Adicionalmente, un subsidio al stock
de trabajadores definido sobre la base
del salario minimo podria afectar la
negociacién de este tiltimo.

Asi, el Congreso debe analizar con
detencién este punto. Por de pronto, de
ser eliminado, los déficits generados
porlareforma durante esta administra-
cién —estimados en $5.268.086— se
reducirfan en mds de un 90%.



