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Costo fiscal del proyecto alcanza

peak de 0,71% del PIB al cuarto ano y
expertos dudan de compensacion por
mavyor crecimiento economico esperado

El ministro de Hacienda, Jorge Quiroz, sefiald que “estamos muy tranquilos: hay un informe financieroy
los pequerios déficits que se producen estdn muchisimo mas que compensados por lo que son los esfuerzos
fiscales que estamos haciendo. Estdn largamente compensados”. Al término de la actual administracion,

el 57% de ese mayor costo estarfa compensando con las ganancias del crecimiento y en el afio 6 se subsana

pricticamente todo.

CARLOS ALONSO

Seri el principal debate a nivel de expertos
y parlamentarios: el costo fiscal que tendra
el proyecto de ley misceldneo o megarrefor-
ma del gobierno del Presidente Kast.

De acuerdo al informe financiero que
acompana la iniciativa que se ingreso este
miércoles al Congreso, al analizar el costo
neto de las medidas tributarias que con-
templa el proyecto, se desprende que su
peak se alcanzard al cuarto ano de vigencia
y que asciende a 0,71 % del PIB, lo que equi-
vale a unos US$3.215 millones.

El informe financiero considera como afo
1, el 2026, ese cuarto afo corresponderd a
2029, que coincide con el término del pe
rfodo de la actual administracion.

Ese mismo ano, si se considera el efecto
que el gobierno espera que rinda las reba-
jas de impuestos a las grandes empresas en
la inversion y el crecimiento, se lograria
recaudar 0,30% del PIB, lo que equivale a
unos US$1.800 millones. Dicho de otra for-
ma, el 57% estd compensado por crecimien
to v el resto se deberian compensar con el
ajuste fiscal que el gobierno comprometio.

Segun se detalla en el informe financiero,
este ejercicio utiliza los efectos en creci-
miento de las distintas medidas derivados
del Informe de Impacto Regulatorio y en-
cuentra que cada punto extra de crecimien-
to genera holguras fiscales en torno a 0,13
puntos del PIB. “Este resultado es algo mads
conservador que los 0,16 utilizados por el
Comité de Expertos sobre Espacio Fiscal y
Crecimiento Tendencial (conocida como
“Comision Marfian”), precisa el informe.

Elinforme senala que al ano 6 de la ley las
ganancias del crecimiento compensarfan
pricticamente todo el costo de la iniciativa,
quedando con un saldo de -0,08% del PIB
y, si bien no se menciona el afo 7, 8y 9, en
el afo 10 ya hay mas ingresos que costo, to
talizando 0,26% del PIB y en tendencia as
cendente.

Antes de comenzar la Comisién de Ha-
cienda de la Cimara de Diputados, instan-

cia donde se inicio la discusion del proyec-
to, el ministro de Hacienda, Jorge Quiroz,
sefalé que “estamos muy tranquilos: hay
un informe financiero y los pequenos dé-
ficits que se producen estdin muchisimo
mas que compensados por lo que son los
esfuerzos fiscales que estamos haciendo.
Estdn largamente compensados”, afirmo el
secretario de Estado.

Para el secretario de Estado, “es mito que
toda baja de impuestos tiene que ser com
pensada con un alza de impuestos; es un
mito que supone que todo el gasto publico
estd perfecto. Y nosotros, como pensamos
que hay mucho gasto publico que no estd
perfecto, incluso hay mucho que se pres-
ta a abuso, a fraude; por ese lado de ajuste
también va el equilibrio final. No es todo el
equilibrio final; también hay medidas de

contencion de gasto en la iniciativa”, dijo.

MENORES INGRESOS

Entre las medidas tributarias mas relevan
tes que restan ingresos al fisco estan la rebaja
del impuesto a las empresas del 27% al 23%,
la que parte el primer ano con una merma
de 0.16% del PIB, unos US$660 millones,
para luego subir en el ano cuarto a US$1.650
millones.

De acuerdo al andlisis que hace el gobierno,
se prevé un impacto negativo sobre la recau-
dacion de 0,15% del PIB por cada punto por-
centual de reduccion de la tasa de impuesto
corporativo. Este efecto recoge la disminu-
cion directa en la carga tributaria de las em-
presas. Asimismo, estima un impacto positi-
vo sobre la recaudacion de 0,05% del PIB por
cada punto de reduccion, asociado al menor

uso de créditos tributarios.

La segunda medida que mds recaudacion
restard es el crédito tributario al empleo,
con 0,35% del PIB al cuarto ano, del orden
de USS$1.500 millones. Segtin el informe fi
nanciero, corresponde a un crédito contra el
Impuesto de Primera Categoria de hasta un
15% de un ingreso minimo por trabajador
para las empresas que califiquen segun los
criterios del proyecto de ley.

De acuerdo a lo que se detalla en el infor
me financiero, para la estimacion del efecto
fiscal “se utilizaron los datos del Seguro de
Cesantfa correspondientes al afio 2025, con
los cuales se simul6 el menor ingreso que
habria percibido el fisco como consecuencia
de la medida propuesta”. Asimismo, se ex-
plica que “la categorizacion de las empresas
se realizo utilizando la némina de empresas
personas juridicas publicada por el Servi
cio de Impuestos Internos para el periodo
2020-2024:.

Luego le sigue la reintegracion del sistema
tributario para los actuales contribuyentes
del régimen semiintegrado, mediante una
reduccion gradual de la obligacion de resti-
tucion aplicable a los créditos por Impuesto
de Primera Categoria, unificando progresi-
vamente su tratamiento para los contribu
yentes sujetos a impuestos finales.

En base a informacion del Servicio de Im
puestos Internos, se estima que el costo fis-
cal de esta medida alcanza a 0,12% del PIB
aproximadamente en régimen, unos US$420
millones.

Por su parte, la eliminacion del 10% de
impuesto a las ganancias de capital tendra
un impacto permanente de 0,005% del PIB.
Asimismo, la ampliacion beneficios tributa
rios viviendas DFL2 también tendrd un efec
to fiscal permanente de 0,005% del PIB.

MAYORES INGRESOS
Ahora bien, entre las medidas que gene
rardn ingresos fiscales o ahorro, el proyecto
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incluye la eliminacion de la franquicia del
Sence para capacitacion. Esta modificacion
implicarda mayores ingresos fiscales cerca-
nos al 0,08% del PIB, que es el promedio de
gasto tributario 2023-2024, lo que equivale
a $287.176 millones para el 2026, unos US$
320 millones.

La segunda medida recaudatoria son las
nuevas sanciones contra el contrabando de
tabaco. De acuerdo al gobierno,” en base a
informacion del Servicio de Impuestos In-
ternos, se estima una brecha entre la recau-
dacion observada en 2025 y el promedio del
periodo 2015-2023 del orden de US$505.312
millones, atribuible principalmente al con-
trabando de productos del tabaco”™.

Luego, se detalla que “usando como refe-
rencia la evidencia internacional (Goodchild
et al., 2022), se estima que las medidas de
control anti-contrabando, contempladas
en esta iniciativa, permitiran reducir dicha
brecha en un 20% en un horizonte de cuatro
anos, con unimpacto que se materializara de
forma progresiva entre 2026 y 2028 .

Asi, en términos absolutos, esto equivale
a una mayor recaudacion permanente de
$101.062 millones de pesos 2026 a partir del
2028.

También hay medidas para generar ingre-
sos transitorios. Una de ellas es el adelanto
de impuesto a Herencia y Donaciones. Se
gun se explica en el informe financiero, la
medida rige a partir del mes siguiente a la
publicacion de la ley y por un plazo de un
ano, se estima que la recaudacion se distri-
buird de manera equitativa entre agosto de
2026 y agosto de 2027. Asi, el efecto para
cada perfodo corresponde a $109.729 mi-
llones (pesos de 2026), equivalente a 0,03%
del PIB en 2026 y $153.620 millones en 2027,
equivalentesa 0,04% del PIB.

Posteriormente, al tratarse de un efecto
transitorio, se menciona, que se revierte en
un horizonte de 15 afios, esto se traduce en
menores ingresos por $21.946 millones (pe-
sos de 2026), equivalentes a 0,01% del PIB.

También se abre una nueva ventana para
la declaracion de bienes o rentas que se en-
cuentran en el extranjero y repatriacion de
capitales con entrada a Chile.

Dado que estas medidas comenzarian a
regir a partir del primer dia del tercer mes
siguiente a la publicacion de la ley, su efec-
to durante el primer aflo se concentraria
en los meses de noviembre y diciembre de
2026. En dicho ano, esto implica una recau-
dacion estimada de $40.522 millones (pesos
de 2026) por concepto de la declaracion y
de $4.502 millones por repatriacion. Para
2027, la medida operaria durante diez me-
ses, lo que se traduce en una recaudacién de
$208.999 millones (pesos de 2026) en el caso
de la declaracion y de $23.222 millones por
repatriacion.

Otra medida es la nueva ventana de im-
puestos sustitutivos para el FUT. Asi, en el
detalle se establece que se considera la expe-
riencia de los impuestos sustitutivos aplica-
dos en los periodos 2015 a 2017, 2020 a 2022
y 2024 a 2025, se estimaron las relaciones
entre el universo total sujeto a dicho trata-

miento y la base imponible efectivamente
acogida, utilizando para efectos de la esti-
macion el factor mds conservador. Adicio-
nalmente, sobre la base de la informacion
disponible correspondiente a la Operacion
Renta del Aino Tributario 2025, se determi-
naron los montos de FUR, STUT y retiros en
exceso susceptibles de acogerse a este meca-
nismo. Se espera una recaudacion de 0,08%
del PIB el ano 1y 0,11 puntos del PIB el ano,
que en suma alcanzan los US$778 millones
aproximadamente.

LAS DUDAS DE LOS EXPERTOS

Macarena Garcia, economista de LyD plan-
tea que “hay que analizar en detalle el pro-
yecto, ya que es muy extenso y abarca mu-
chas modificaciones a los ingresos y gastos.
Se debe analizar cada una de las medidas
por separado, asi como los supuestos que
hay detris”.

No obstante, la economista afirma que
“el proyecto trae un estrés adicional en las
cuentas fiscales para los primeros afos y
que posteriormente el impacto es positivo
aumentando la recaudacion. Sin embargo,
este informe financiero no considera el ac-
tual recorte de US$4.000 millones anuncia-
do u otros que puedan venir mds adelante,
v que espero que se concrete. Esta informa-
cién es fundamental para entender cual es
la base del gasto sobre la cual se monta este
proyecto para ver en su totalidad cudnto se
estresan las cuentas fiscales”. Por esta ra-
z6n, la experta subraya que “para dar mds
certezas de que los recortes de gasto anun-
ciados se llevarin a cabo, seria conveniente
transparentar permanentemente donde se
recortard”.

Patricio Jaramillo, director de Riesgo Fi-
nanciero de PwC Chile, afirma que “en el
cortoy mediano plazo y al menos hasta 2030,
el efecto dominante es contractivo sobre los
ingresos fiscales. El propio informe recono-
ce impactos negativos relevantes derivados a
rebaja del impuesto de primera categoria, el
crédito tributario al empleo y la eliminacién
de gravimenes especificos. A esto se suma
que varias medidas de gasto y beneficios
son de ejecucion inmediata, mientras que el
efecto del crecimiento es gradual .

En ese sentido. el experto sostiene que “el
resultado mds probable es un aumento del
deéficit fiscal en los primeros anos, con pre-
sion adicional sobre la deuda publica. En
términos précticos, el proyecto implica un
puente fiscal™: deterioro inicial con la ex-
pectativa de mejora futura y, por lo tanto, el
riesgo es claro, si el crecimiento no alcanza
las magnitudes esperadas, ese puente podria
transformarse en un desbalance estructural
mas persistente”.

El exdirector del SII y exembajador en la
OCDE, Heman Frigolett plantea que “el cre-
cimiento no estaria compensando la rebaja
de impuestos. Para que eso sea asi, tendria-
mos que pasar de una tasa del 1,9% de cre-
cimiento de largo plazo a una tasa préctica-
mente de 4% lo que tendria que sostenerse
en el tiempo para que sea una medida com-
pensatoria, lo cual se ve dificil”.

EFECTOFISCALNETO PROYECTODELEY

Como % del PIB
Medidas con Efecto en Gasto

Afol | Afo2
Aumento recursos FET -0,02 -005
Postergacion declles Gratuidad o o0
Moratoria Gratuidad nuevas IES 0 003
Norma probidad licencias médica 0 o0
Mayores cuposIncentvo al retiro 003 003
Menor uso SUE empleador 0 002 |
Compemacloan . T
Rea;lbdséporamlacﬁmm - ne. ne.
Facuttad cruce de datos Sil ne. ne.
Total -0,07 0
Medidas Tributarias Afiol  Afo2
Reducciéntasa Primera Categoria 0 -016
Integracion sistema tributario 0 0
Crédito Tributario Empleo -019 -041
Exencion VA viviendas -0 -0
Eliminacién Impto.Ganancia Capitales ~ 0.000 -0,005
ModificacionesenDFL2 0 0,005
Sanciones contrabando Tabaco 0 o001
Adelantoimpto. Herenciay Donaciones 0,03 0,04
DeclamcionBlenesenelExtmnjro 0,01 0,06
Repatriacion para inversion en Chile 0,001 0,006
Eliminacion franquicia SENCE 003 008
Impuestos Sustitutivos 0,08 on
Patentes Acuicolas 0 0

Faciidad depago deudastributarias TGR  ne.  ne.

Afo3 | Ano4 Afo5  Afio6  ARo10 | AWolS | AfRo2S
003 o o o of o o
o o 0 0 0| 003 005
0055 0o o o o o o
0,01 0,01 I 0,01 [ 001 00 0,01 | 0,01
003 003 003 003 002| 002 002
002 002 o002 002 002 001 oo
004 -004 -004 -004 -004| -004 -0,04
ne ne. ne. ne. ne. ne. ne.
ne. ne. ne. ne. ne. ne. ne.
0,04 0,02 0,02 002 0,01 0,04 0,05
Afo3  Afio4  Afo5 Afo6 ARe10 | AfolS | Afc25
-031 -042 -044 -044 -044| -044 -044
-0,001 -002 -004 -oos -01 012 -012
038 035 -032 -0 -0m| 01 o
o o o o o o o
-0005 -0,005 -0,005 -0,005 -0,005 |-0,005 -0,005
-0,005 -0,005 -0,005 -0,005 -0005 |-0,005 -0,005
0o o002 o002 002 002| 002 002
001 001 -001 001 -001] 0 0
0 0 0 0 0 0 0

o0 o o o o o o
008 008 008 008 008| 008 008
002 -002 -002 -002 -002] 0 0

0 0 0 0 0 0 0

ne. ne. ne. ne. ne. ne. ne.

Total -015 -045 -065 -073 -0 -0M -066 -057 -048
Total Gob. Central sin Crecimiento |

Afiol = Afio2  Afo3 | Afod  AfoS  Afo6  Afol0 | AnolS | Afo25
Reducciontasa Primera Categoria 000 004 0,07 on 014 017 02| 033 033
Integracionsistema tributarlo 000 001 001 002 002 003 005| 006 006
Reduccionplazos de Permisos 000 008 02 05 019 023 03| 036 03
Adelantamiento de inversi 010 004 003 001 000 000 000| 000 000
Crédito Triby ole 000 002 003 004 006 007 01| om on
Invariabilidad tributaria 000 000 & 004 007 010 02 01| 023 035
Total " o o1 | 030 o4 05 062 09| 109 121
Total Gob. Central con Crec. 009 -026 031 030 -020 008 026 | 056 078
Nota: Cifras positivas/negativas implican que el flujo do (de ingr gasto) buyep: | balance fiscal
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Para Frigolett, la estimacion de la reinte-
gracion me parece que es extremadamente
baja. “Estamos hablando de un conjunto
de empresas que explican pricticamente el
90% de las ventas, y, por lo tanto, el efecto
es mucho mayor. Las estimaciones hablan
de montos que estin en torno a los US$600
800 millones”.

Ahora bien, para Cristina Torres, exdi-
rectora de Presupuestos y académica de la
Universidad San Sebastidan “evidentemente,
la situacion de estrés fiscal amerita que la
primera pregunta sean las compensaciones
y vemos en el informe financiero equilibrios
haciael ano 7y 8de proyecto”. Por esta razon,
la experta asevera que “la presion sin duda
estard en este periodo de gobierno, donde ya
se estan haciendo esfuerzos de ajuste fiscal.
Este esfuerzo, sin embargo, no solo obedece

a la necesidad de compensar esta iniciativa,
si no que, a un diagnostico de deterioro de
nuestras finanzas publicas, donde atin no
conocemos el panorama completo”.

Vanesa Lanciotti, Socia Lider de Tax & Legal
en Deloitte y economista sostiene que “hasta
2030, el efecto principal es que el proyecto
aumenta el déficit fiscal, incluso consideran-
do el escenario de crecimiento que proyecta
el propio Gobierno™.

Para la experta, “las cifras del Informe Fi-
nanciero muestran que el balance sigue
siendo negativo en todos esos afios: el déficit
parte en 0,09% del PIB en 2026, se profun-
diza entre 2027 y 2029, y todavia es de al-
rededor de 0,20% del PIB en 2030 aun con
crecimiento. Sin ese crecimiento, el déficit
es mayor y se acerca a 0,7% del PIB anual
desde 2029.0
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