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OPINIÓN
TRIBUNA LIBRE

La caricatura del "1%"

Sassavaria pero equivocada: que la rebaja

e ha instalado en el debate público una

gradual del impuesto corporativo de 27%
a 23%, contenida en el proyecto de ley de

reconstrucción nacional, beneficiaría apenas

a un puñado de "súper ricos". La caricatura es

tentadora porque apela a la indignación, pero se
desmorona al contrastarla con los datos.

Empecemos por el universo afectado. Según

la minuta del Ejecutivo, la rebaja alcanza a las

cerca de 150 mil empresas del régimen general
(artículo 14 A de la LIR), que emplean a más de
cinco millones de trabajadores y concentran el

90% de la inversión privada del país. No es un

club selecto, es la columna vertebral productiva
de Chile.

Pero la afirmación más débil del relato del

"1%" es asumir que los controladores son los

únicos beneficiados con las mayores utilidades.

Esa lectura desconoce algo esencial del mercado

de capitales chileno: lejos de concentrar las

ganancias en unos pocos, canaliza la rentabilidad

de las empresas hacia millones de chilenos a tra-
vés de las AFP, los fondos y la inversión en Bolsa.

Los fondos de pensiones, según la Superin-
tendencia de Pensiones, administraban al cierre

de 2025 activos por US$ 239.310 millones, per-
tenecientes a casi 12 millones de afiliados. Cerca
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"La pregunta legítima no es
s· la rebaja beneficia a 'los

ricos'. La pregunta correcta es

por qué un país que necesita
crecer, generar empleo formal

y financiar mejores pensiones
se aferra a una tasa que
castiga la inversión y, con
ello, a millones de chilenos
que dependen del éxito de sus
empresas".

de 9% de esa cifra, unos U$ 21.000 millones, está

invertido en acciones de sociedades anónimas

abiertas nacionales que tributan al 27%. Se trata

de patrimonio que pertenece indirectamente
a trabajadores chilenos, y cada peso adicional

de utilidad después de impuestos se traduce en

mejores pensiones para personas que ganan, en
su mayoría, sueldos medios y bajos.

A esto se suma la industria de fondos mutuos,

que al cierre de 2025 bordeaba los 3,8 millones de

partícipes (96% personas naturales) y los miles

de clientes privados que invierten en acciones

locales a través de fondos de inversión y corre-

doras de bolsa. Los datos oficiales de la Bolsa de

Santiago lo confirman: en el primer trimestre de

2026, el capital chileno -retail, institucionales
nacionales y cuentas propias- representó cerca

del 70% del monto negociado en renta variable,

y los inversionistas retail por sí solos explicaron

casi un tercio del total. El mercado accionario

chileno se mueve, principalmente, con el ahorro

de los propios chilenos, no con el de un puñado
de grandes controladores.

No hablamos del 1%, sino de millones de

chilenos cuyo bienestar depende de la rentabi-

lidad después de impuestos de las empresas del

régimen general. Estar en contra de reducir su

carga tributaria es golpear el ahorro previsional

y financiero de la mayor parte del país. Aliviarla
fortalece la cadena que conecta a millones de

hogares con el aparato productivo.

Hay además un argumento dinámico que la
crítica omite. Chile compite con cada país que

disputa los mismos proyectos de inversión, y la

comparación no nos favorece. Australia, país de-

sarrollado, pero con matriz minera y exportadora

similar a la nuestra, grava a sus empresas entre

25% y 30%; Noruega, otra economía de recursos

naturales y fondos soberanos, lo hace al 22%;

países de ingresos medios y alto crecimiento

como Polonia (19%) o República Checa (21%)

están aún más abajo. Una tasa de 23% no nos

convierte en paraíso fiscal: simplemente nos

pone en línea con quienes compiten por nuestro

mismo capital. Cada proyecto que se concreta

significa empleo formal, salarios, encadena-

mientos con las PYME proveedoras y más recau-
dación por la vía del crecimiento.

La pregunta legítima no es si la rebaja bene-

ficia a "los ricos". La pregunta correcta es por

qué un país que necesita crecer, generar empleo
formal y financiar mejores pensiones se aferra

a una tasa que castiga la inversión y, con ello,
a millones de chilenos que dependen del éxito

de sus empresas. La caricatura del 1% puede ser

cómoda, pero no resiste los números.

LA COLUMNA DE ...CARTAS

Talón de Aquiles

Señor Director:

Acierta el presidente de Frutas de Chile, Iván

Marambio -lo que también es recogido en el

editorial de DF del martes 27- en resaltar que la

falta de agua para producir es el talón de Aquiles

de nuestra economía, carencia que no está aún

en la agenda de crecimiento. Sin embargo, los

esfuerzos por incorporarla son múltiples, y
abarcan no solo a la regulación de las plantas

desaladoras, que está en proceso, sino también

la integración de los sistemas de transporte,

distribución y almacenamiento de agua, esque-
mas de desarrollo de proyectos que abastezcan a

la agricultura y pruebas para evaluar el potencial

del agua desalada para el riego de frutales.

Recientemente, junto a la Corporación Fi-

nanciera Internacional y con financiamiento
del gobierno de Japón, realizamos el estudio

Sistema Integrado de Abastecimiento Hídrico

para el Norte de Chile, para la integración de

sistemas de transporte de agua que operen

como carreteras hídricas. Y para el desarrollo de

proyectos de multipropósito de reúso de aguas

residuales y desalación puedan suministrar

agua para recuperar la producción de decenas

de miles de hectáreas en Coquimbo y Valparaíso

estamos avanzando con Gobiernos Regionales y
organismos multilaterales.

La conversación, entonces, ya comenzó y lo hace

de la mano de quienes producen. El impacto que
describe Marambio, de US$ 8.000 millones y 160
mil empleos al regar nuevas hectáreas, depende

justamente de que esa agua llegue a tiempo,
para lo que esperamos que el Estado se sume

oportunamente con igual convicción.
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Houston, we have a problem

sta frase tiene su origen en la misión

E amaz5 APol0 13 de la NASA en 1970, la
cual se popularizó ampliamente con la

película protagonizada por Tom Hanks.
Fue pronunciada tras la explosión de un tanque

de oxígeno que obligó a abortar el alunizaje y

priorizar el regreso seguro de los astronautas.

A veces surgen imprevistos, y por tanto se hace

necesario ajustar el plan.

Algo así estaría ocurriéndole a la economía

chilena. Las cosas, ¡qué duda cabe!, no han

salido como esperábamos ... y tal vez se requiere

ajustar el plan.
Por un lado, tenemos las decepcionantes

cifras de actividad del primer trimestre, con un

PIB que se contrajo en 0,5%. Si bien no estamos
en recesión técnica, sí estamos frente a un pro-

blema que viene afectando a la economía local

desde hace ya varios meses. Si uno atiende a lo

que son las cifras destacionalizadas del Imacec,

podrá percatarse que prácticamente desde la

mitad del año pasado la economía se encuentra

en una suerte de meseta, estancada. Y como
consecuencia de esto están las desfavorables

cifras que exhibe el mercado laboral, con una

tasa de desempleo femenino que hoy se ubica
en 10%.

Por el lado de los precios las cosas no andan

mejor. Como consecuencia del shock petrole-

ro y su efecto sobre los precios locales de los

combustibles, la inflación ha vuelto a sobrepa-
sar el 3%.

En efecto, empujada fuertemente por la parte

volátil del IPC, hoy tenemos una inflación en

4%. La inflación subyacente por ahora se man-
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tiene contenida (3,4%). Así, lo más probable

es que el Banco Central opte por mantener sin

cambios la TPM para lo que resta del 2026.

En cuanto a la política fiscal, desde Teatinos

120 siguen en su objetivo de llevar a cabo un

ajuste del gasto, aunque todo parece indicar que

será de una menor envergadura a lo planteado

originalmente. Y recuerde que la política fiscal
tiene un efecto multiplicativo sobre la econo-

mía: si usted reduce en X% el gasto, la demanda
se contrae en más que eso.

Así, hoy incluso alcanzar una expansión de

2% para 2026 parece desafiante.

Finalmente, el reciente Informe de Estabili-

dad Financiera indica que hoy "los riesgos para

la estabilidad financiera global son elevados,

en un entorno macroeconómico e internacional

altamente incierto".

El informe llama la atención sobre los po-

tenciales efectos de un deterioro abrupto de las

condiciones financieras, que podría deprimir

aún más la actividad económica y el empleo
local.

Todo indica que tal vez se deba ajustar el

plan. ¿ En qué sentido? Primero, quitar el foco
del ajuste fiscal en términos de reducir más

aún el gasto, y poner el énfasis en la calidad

del gasto y del tipo de gasto. En otras palabras,

gastar mejor. Gastar mucho menos puede ser
contraproducente en el actual contexto.

En segundo lugar, si la aprobación de las me-
didas pro crecimiento que hoy se discuten en el

hemiciclo no están completamente financiadas

(los ingresos esperados de los proyectos siem-

pre son inciertos), y eso hace que la deuda como

porcentaje del PIB aumente un par de puntos
en el futuro, pero que a la vez nos permitan

aspirar a un mayor crecimiento tendencial, tal
vez valga la pena considerarlo. Pulamos lo que

haya que pulir, pero apostemos por hacer las
cosas de una manera diferente de lo que hemos
estado haciendo hasta ahora.

"Todo indica que tal vez se deba ajustar el plan. ¿ En qué sentido?

Primero, quitar el foco del ajuste fiscal en términos de reducir más

aún el gasto, y poner el énfasis en la calidad del gasto y del tipo

de gasto. En otras palabras, gastar mejor. Gastar mucho menos

puede ser contraproducente en el actual contexto".
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