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La nueva poda de ramas
con drones para evitar los
cortes de luz
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Organismo expuso sus observaciones a la iniciativa del Gobierno en la comisién de Hacienda de la Cdmara:

Consejo Fiscal identifica nueve riesgos fiscales
directos en el proyecto de ley “misceldneo”

JP.PALACIOS

“Andlisis y recomendaciones
preliminares sobre el Proyecto de
Ley para la Reconstruccién Na-
cional y el Desarrollo Econdmico
ySocial” se llama la presentacién
de 52 liminas que realiz6 ayer la
presidenta del Consejo Fiscal
Auténomo (CFA), Paula Benavi-
des, en la comision de Hacienda
de la Cdmara de Diputados.

Si bien el organismo valoré
que la iniciativa del Gobierno
“priorice el crecimiento econd-
mico, ala vez que se promueven
esfuerzos de eficiencia del gasto,
encuanto constituyen pilares pa-
ra fortalecer la sostenibilidad fis-
cal en el mediano plazo”, alert
que el informe financiero de la
propuesta presenta déficits fisca-
les al menos hasta 2031, incluso
considerando el efecto creci-
miento.

Enesalinea, seadvierte que los
costos fiscales (0 menores ingre-
s0s) directos de las medidas se
materializan con mayor certeza
desde el primer afio de vigencia.
En contraste, los beneficios aso-
ciados al mayor crecimiento se
incorporan de forma gradual en
el tiempo y con mayor incerti-
dumbre réspecto del momento
de materializacién de los efectos,
y de la velocidad y magnitud de
transmision hacia PIBy rccaudar

del

.
Valora que la propuesta “priorice el crecimiento econémico”, pero alerté que se
presentan déficits al menos hasta 2031. Sugiere a Hacienda analizar mitigaciones.

Diputados.
virti6 Paula Benavides.

Enumeracién de riesgos
fiscales

La presidenta del Consejo ex-

La presidenta del GFA, Paula Benavides, expusa ayer por fa tarde on I comision de Hacienda de la Camara do

rfalamedida. Se menciona que si
bien el informe financiero utiliza
como insumo principal los pard-
metros de la Comisién Marfdn,
dicho grupo de expertos trans-
versales advirtié el riesgo de des-

cion. A juicio de la
CFA, esta diferencia genera ries-

s que podrian afectar la soste-
nibilidad de las finanzas publi-
cas.

“De no materializarse parcial o
totalmente los mayores ingresos
proyectados por la via del creci-
miento, podria observarse un de-
terioro fiscal adicional al del esce-
nario del IF (informe financiero),
presionando atin mis el contexto
de estrechez fiscal” vigente, ad-

plicdalos di Landli-
sis del organismo se enfoca en
una Gptica de prudencia fiscal,
enfatizando aquellos riesgos que
podrian comprometer la sosteni-
bilidad fiscal.

En esa linea, identificS nueve
peligros que serfan directos para
Las finanzas puiblicas. Detalls que
el costo de larebaja del impues-
to corporativo de 27% a 23% no
es compensado por el mayor cre-
cimiento econdmico que genera-

aal ostos y beneficios fis-

AToN

sistencia en las estimaciones—
de la propuesta de crédito tribu-
tario proempleo formal; e) el pe-
ligro de mayor costo fiscal efecti-
vodeexencién transitoria de IVA
a viviendas nuevas; 4) la posible
pmwn fiscal permanente por la

cales, y r do explicita-
mente incorporar margenes de
prudencia en su uso para andlisis
fiscal. “De no materializarse los
ingresos proyectados por creci-
miento, existe el riesgo de que la
menor recaudacién asociada a di-
cha medida amplie el déficit fis-
cal proyectado”, sefialé el CFA.
Otros riesgos que figuran enla
presentacion del CFA son 2) el al-
to costo fiscal efectivo —y la con-

Multigremial expuso en la comisién de Hacienda

CPC: “No basta con el
misceldneo
para impulsar crecimiento

Plantea abordar también la simplificacién de permisos sectoriales,
baja de costos laborales y modernizacién del Estado.

proyecto”

PP,

La Confederacién de la Pro-
duccién y del Comercio (CPC)
valoré, en términos generales,
el proyecto “misceldneo” del
Ejecutivo, porque “cumple los
objetivos de estimular el creci-
miento y el empleo”.

Ante la comisién de Hacien-
da de la Cdmara de Diputados,
eldirector de politicas piiblicas
de la CPC, Crist6-
bal Gamboni,
expuso ayer
que es nece-
sario avan-
Zar con rapi-
dez en su
tramitacion.
La velocidad
sugerida obe-
dece al “diag-

cristébal
Gamboni, di-
de poli-

ticas publicas
de la CPC.

FELIPE BAEZ

néstico de que

podemos y debemos aumentar
nuestro crecimiento y, con
ello,las oportunidades y el em-
pleo formal”.

Respecto del marco de soste-
nibilidad fiscal del proyecto, el
director de politicas publicas
de la CPC sefal6 que resguar-
dar este tema “es vital”, pero
afiadi6 que “entendemos que
la convergenciaa un equilibrio
estructural en el mediano pla-
20 no depende solo de este
proyecto”.

En esa linea, agregd que
en la multigremial valoran
el

y. dn un impulso
al desarrollo de proyectos” y la
creacién de empleos, “estas

mpensacién al Fondo Comiin
Mumclpal (FCM) producto de la
exencion en el pago de contribu-
ciones a adultos mayores; 5) el
eventual menor ahorro fiscal y
costo no contemplado de las me-
didas de probidad por licencias
médicas; 6) la materializacién del
ahorro fiscal no garantizado por
el aumento cupos por incentivo
al retiro en el sector pblico; 7)
una posible menor recaudaciona

la esperada por las sanciones al
contrabando de tabaco; 8) la au-
sencia de cldusula de gasto mixi-

‘ ‘ Podria
observarse un deterioro
Jfiscal adicional al del
escenario del IF (informe

mo del meca derestitucion
por anulacién de una Resolucién
de Calificacién Ambiental
(RCA); y 9) el riesgo de afectar la
sostenibilidad de 10s ingresos fis-
calesen el mediano plazoy la cre-
dibilidad del marco fiscal por los
impuestos sustitutivos y la repa-
triacién de capitales.

Ante este escenario, el CFA re-
comendé que el proyecto avance
hacia una neutralidad fiscal en el
cortoy mediano plazo. As, pidi6
la aplicacién de medidas com-
pensatorias adicionales de ingre-
508 y gastos.

Andlisis de Hacienda

El ministro de Hacienda, Jorge
Quiroz, declard luego que el in-
forme del CFA se analizard “de-
tenidamente y en su mérito, y lo
responderemos en tiempo y for-
ma oportunamente”.

Ajuicio del economista sénior
del Ocec dela UDP, Juan Ortiz, lo
més relevante es que “el CFA ha-
ce énfasis en indicar que el Ejecu-
tivo deba abrirse a modificacio-
nes en el proyecto, evaluar cam-
bios en gradualidad y condicio-
nalidad en las diferentes
iniciativas”.

El decano de la Facultad de
Administracion dela U. Autdno-
ma, Rodrigo Montero, dice que el
informe del Consejo Fiscal “re-
presenta una alerta que debe
considerarse, y por lo tanto, seria

ositivo confar con andlisis de
sensibilidad, tal como sostiene el
organismo”.

i ) . p
) p

aiin mds el contexto de

estrechez fiscal”.

PAULA BENAVIDES
PRESIDENTA DEL CFA

“ Es stiper dificil
hacer una evaluacion
de este tipo de
proyectos. Es un proyecto
muy distinto respecto de
lo que se ha venido
conversando en Chile
durante estos tiltimos
arios”.

AGUSTiN ROMERO
DIPUTADO P. REPUBLICANO

“ sAtin se quiere
seguir con la urgencia
de este proyecto de ley?
Lo que acaba de hacer el
Consejo Fiscal
profesionalmente es
tirarle la cadena a este
proyecto”.

CARLOS BIANCHI
DIPUTADO INDEP.

En las acciones que se transan en Chile, segtin estrategas:

Cémo impactaria fin del tributo
a las ganancias de capital

Los titulos de menor capitalizacién podrian ser los grandes
ganadores, por mejores incentivos para el inversionista retail.

MARCOS BARRIENTOS DORNER

Miles de contribuyentes que
invirtieron en acciones chilenas
lo sintieron en su mds reciente
declaracién de renta ante el SII.
“Este afio tributario, muchos

deben eval elmarcode
otros dos proyectos de ley que
se tramitan en paralelo y que
noavanzan en la misma linea”.
En ese plano, se pide mirar la
iniciativa que fortalece la insti-
tucionalidad ambiental y el
que modifica la Ley Orgdnica
de la Superintendencia del
Medio Ambiente.

La CPC concluy6 que “no
basta con este proyecto de ley”
para impulsar la actividad eco-
nomica. “Para alcanzar un ma-
yor h’lV otros as-

del Bjecuti-

5 vo “en tomar accién con

ajustes y recortes en el
gasto piiblico”. Precisé
que esperan que “este
ajuste conlleve una recali-
bracién en la composicién
del gasto, reimpulsando el
gasto de capital, clave
o para el crecimiento
demedianoylargo
azo"

Gamboni tam-
bién advirtié
que, a pesar de
que las medi-
dasen el dmbi-
to de permi-
S0s en mate-
ria am-
biental

son po-
sitivas

pectos que también deben ser
abordados: simplificacion de
permisos sectoriales, baja de
costos laborales, moderniza-
ci6n del Estado, mejoras de ca-
pital humano, etc. La discusion
no se debe agotar con los con-
tenidos de esta iniciativa”,
agregan.

En la comisién de Hacienda
de la C4mara ayer también ex-
puso la Mesa Nacional por el
Desarrollo del Capital Huma-
nosobre la propuesta que tam-
bién viene del Ejecutivo de eli-
minar la franquicia tributaria
de capacitacién que adminis-
tra el Sence.

La organizacién pidic avan-
zar en un perfeccionamiento
delinstrumento, en lugar de su
término. En ese plano, planted
una focalizacién progresiva,
fiscalizacion moderna, métri-
cas de impacto y enfocarse en
sectores estratégicos.

retail se dieron
cuenta del impacto del impuesto
de ganancia de capital del 10%,
ya que durante el afio 2025 hubo
grandes utilidades por el exce-
lente desempeio de la bolsa chi-
lena con un IPSA que renté
56%", destaca Arturo Gutiérrez,
portfolio manager en Aquelarre
Inversiones.

La eliminacién del impuesto
del 10% a la ganancia de capital,
que es parte del proyecto de ley
impulsado por el gobierno de Jo-
sé Antonio Kast, quitaria una
piedra en el camino para los in-
versionistas. También destran-
carfa liquidez para empresas de
menor tamaio en bolsa, afirma
Gabriela Salvador, directora eje-
cutiva en Vantrust Capital.

Los papeles con menor pre-
sencia bursdtil y del universo de
mediana y baja capitalizacién
(mid y small cap) serfan los més
beneficiados, sostienen los estra-
tegas. Entre los nombres, desta-
can retailers, constructoras, hol-
dings, entre otros.

Algunos, de todas formas, ad-
vierten que falta conocer qué ac-
ciones estarfan exentas de este
gravamen. En el pasado solo las
acciones con un 25% de presen-
cia bursatil o mds estaban exclui-
das del impuesto.

Hermanas menores

“Las principales beneficiadas
serfan aquellas compaiifas con

menor liquidez relativa, particu-
larmente mid caps y small caj
que hoy transan con bajos mon-
tos diarios”, asegura Patricio Ja-
ramillo, director de riesgo finan-
ciero en PwC Chile.

“El mayor impacto lo veria-
mos enacciones con menor liqui-
dezy presenciabursitil, donde el
efecto marginal es mds relevan-
te”, coincide Eduardo Villablan-
ca, managing
partner en

Cordillera
Advisory. Mis defallesen

En Traders Www.elmercurio.com/inversiones
Academy

destacan quie “la eliminacion del
impuesto a la ganancia de capital
deberfa traducirse principalmen-
te en un aumento de liquidez y
participacién en el mercado lo-
cal, mds que en un alza directa de
precios”, sostiene Francisco Hui-
lipan, fundador en la firma.

Mds beneficiadas

“Podrfa haber mayor poten-
cial alcista en compafifas con

Inversiones

menor liquidez y baja cobertura
como SalfaCorp, Paz Corp, SMU
y Vifia Concha y Toro”, sostiene
Antonio Gil, banquero privado.
“Estos papeles son los que po-
drfan tener movimientos més
desproporcionados, justamente
porque parten desde niveles
mds rezagados”, puntualiza Gil

En Aquelarre Inversiones,
mencionan titulos como Antar-
chile, Forus, In-
gevec, Clinica
Las Condes y
Sonda. En tanto,
en Traders Aca-
demy resaltan a
CAP, SMU, Ripley o incluso al-
gunas de los sectores inmobilia-
rios e industriales.

Ahora bien, “falta determinar
6mo van a ser las condiciones
respectoalas firmas que se bene-
fician de esta exencion tributa-
ria”, advierte Jorge Tolosa, ope-
rador en Vector Capital. Asegura
que falta definir “si es que tienen
una presencia bursdtil sobre 25%
o si han tenido operaciones en
los tiltimos 180 dias habiles”.

Analistas

estiman que la medida destrabaria liquidez para empresas de
menor tamafio en bolsa.

PORTADA




