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Este equipo preparó el documento “Comentarios y solicitudes sobre el Informe Financiero e Informe de Impacto Regulatorio” 

para las dos reuniones de la “Mésa Técnica” del PdL realizadas los días 28 y 29 de abril. 

Contexto

Paralelamente el CFA realizó el “Análisis y recomendaciones preliminares sobre el Proyecto de Ley para la Reconstrucción 

Nacional y el Desarrollo Económico y Social” presentado en la H. Comisión de Hacienda el el 5 de mayo de 2026. 

Esta presentación recoge ambos documentos para realizar un análisis crítico de los Informes Financiero y de Impacto Regulatorio

del Proyecto de Ley para la Reconstrucción Nacional y el Desarrollo Económico y Social.
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Aspectos generales

A.Ef ec t os d i rect os vs  ef ect os  indi rect os

La Dipres señala que los efectos de “segunda vuelta” serían “efectos directos” (art. 5 Decreto N°80/2026).

Si son “efectos directos” los supuestos y metodología de cálculo deberían estar contenidos en el Informe Financiero.

Ni la Dipres ni el Min. Hacienda responden sobre críticas al IIR que estable la base sobre los “efectos directos” en crecimiento.

Se han planteado las siguientes críticas, que se desarrollan en esta presentación:

• CFA señala que se recomienda que la Dipres complemente información sobre supuestos metodológicos y cálculos utilizados 

en las estimaciones de los efectos fiscales directos del PDL y, en especial, de las medidas tributarias

• La Comisión Marfán supuso una reducción fiscalmente compensada del IDPC; el PdL no contempla compensaciones.

• Literatura reciente (Kawano et al., 2025) no encuentra evidencia de mayor crecimiento por rebajas no compensadas.

• No se conocen los supuestos para las estimación del impacto de la reducción tiempos de tramitación. 

• El IF supone un impacto rápido de la simplificación, manifestándose con fuerza desde el año 1 — dudoso considerando los 

pasos para materializar inversiones.

• No hay antecedentes objetivos que sustenten el efecto de la invariabilidad sobre el crecimiento, ni descripción del 

contrafactual.

• Riesgo reputacional: Ni las Ley Marco de Permisos Sectoriales y Sala Cuna Universal incorporaron crecimiento como fuente 

de financiamiento.



Comentarios al Informe Financiero · PdL Reconstrucción · Mesa Técnica Comisión de Hacienda Página 2 | 28

Aspectos generales

B. Ef ec t os de  equil ibr io  general

La Dipres señala que se “presentan las medidas, pero se requiere la imbricación de todos los efectos juntos. Todas ellas se conjugan por lo cual es 

muy difícil convenir fácilmente que el impacto de cada medida se tiene que medir individualmente”.

El IF mismo separa los mayores costos, menores ingresos, mayores ingresos y menores costos de las medidas de forma aislada. No señala realizar 

un análisis de equilibrio general.

El IIR separa los efectos sobre crecimiento de cada medida de forma individual. 

Se desconoce el análisis de “equilibrio general” fue realizado en la elaboración del IIR y el IF. 

La Comisión Marfán analizó el efecto marginal de un punto de reducción de IDPC sobre el espacio fiscal, pero en un marco acotado de 

modificaciones. 
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Aspectos generales

C. S ens ibil i za ciones

La oposición señaló en la Mesa Técnica que es importante

considerar mecanismos explícitos para manejar este riesgo, por
ejemplo, considerar los intervalos inferiores de cada una de las
elasticidades.

El CFA señaló que “dada la incertidumbre en el impacto de

algunas medidas, se recomienda realizar escenarios de
sensibilidad y estrés del efecto fiscal de recaudación por
crecimiento, considerando el rango de valores de los principales

parámetros utilizados.

Sensibilización con supuestos conservadores

Fuente: Elaboración propia sobre la base de datos del IF N° 84 de 2026 e IFP 4T2025

Ni la Dipres ni el Min. Hacienda responden al CFA si realizarán

estos análisis. A la mesa técnica se señaló que no lo realizarían.
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Aspectos generales

D.I nforme de F ina nza s Públ i ca 1T 2026

La Dipres señala que el impacto real del proyecto —considerando conjuntamente ingresos y gastos— sobre balance y deuda solo se 

conocerá con la publicación del Informe de Finanzas Públicas.

Ese informe comprometido originalmente para el 12 de mayo, y ahora para el 20 de mayo. 

No es responsable —ni técnica ni fiscalmente— tramitar el PDL sin conocer su impacto consolidado en las finanzas públicas: 

• Con los supuesto más optimistas genera déficit los primeros 5 años
• No se sabe cómo se combinará la convergencia fiscal con el déficit del PdL de Reconstrucción.



Resumen · Las 23 observaciones (1–13)

N° Medida / Observación Sección Recogido CFA

1 Inconsistencia entre Tabla 13 y Tabla 14 Inconsistencias ✓

2 Reducción IDPC PYME y bolsillo familiar (medicamentos y pañales) Acuerdos tramitación ✓

3 Ahorro por incentivo al retiro Gasto ✓

4 Gratuidad Gasto ✗

5 Fondo Común Municipal (FCM) Gasto ✓

6 Omisión costo fiscal: reembolso por anulación de RCA Gasto ✓

7 Reducción IDPC de 27% a 23% Tributario ✓

8 Reintegración del sistema tributario (subestimación) Tributario ✗

9 Crédito tributario sobre la planilla salarial Tributario ✓

10 Franquicia SENCE Tributario ✗

11 Ampliación beneficios DFL2 Tributario ✗

12 Reducción del impuesto a las donaciones Tributario ✗

13 Sanciones contra el contrabando de tabaco Tributario ✓
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Recogido CFA: ✓ abordado en la Presentación CFA al Congreso (5-may-2026) | ✗ no abordado



Resumen · Las 23 observaciones (14–23)

Recogido CFA: ✓ abordado en la Presentación CFA al Congreso (5-may-2026) | ✗ no abordado

N° Medida / Observación Sección Recogido CFA

14 Comparabilidad entre efectos directos e indirectos Efectos indirectos ✓

15 Extrapolación de estimaciones de la Comisión Marfán Efectos indirectos ✓

16 Efecto de la reintegración sobre el crecimiento Efectos indirectos ✗

17 Impacto de largo plazo del crédito sobre la planilla salarial Efectos indirectos ✓

18 Efecto de la invariabilidad tributaria sobre la actividad Efectos indirectos ✗

19 Reducción de tiempos de tramitación de permisos ambientales Efectos indirectos ✗

20 Error en estimación: 2,6 años vs. 1,6 años Efectos indirectos ✗

21 Timing del efecto de la simplificación regulatoria Efectos indirectos ✗

22 Conversión de medidas a puntos del IDPC Efectos indirectos ✓

23 Impacto del menor espacio fiscal sobre el crecimiento Efectos indirectos ✓
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Inconsistencia entre Tabla 13 y Tabla 14

O B S E R V A C I Ó N

Incoherencia entre la presentación en porcentaje del PIB (Tabla 13) y en millones de pesos (Tabla 14) para 

la medida "Adelantamiento de inversiones".

R e s p u e s t a

• Se entregó una “fe de erratas” y tablas ajustadas.

El CFA usa la Tabla 13 con "Fe de erratas" del IF
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P e n d i e n t e s

Revisar la legalidad de la presentación de la información a la H. Comisión de Hacienda.

1

Revisar la consistencia de las tasas de crecimiento.

2 3  P U N T O S  A L  I F  Y  A L  I I R

R E C O G I D O  P O R  E L  C F A

✓
SÍ

Abordado en la Presentación CFA



Ahorro por incentivo al retiro

O B S E R V A C I Ó N

El IF estima ahorro de $109.752 mn anuales desde 2027, pero la regla 3x1 está en la Ley de Presupuestos 

2026 — ley anual y temporal.
Se desconoce el uso de 6.000 cupos

R e s p u e s t a

• Se considera que no hay cambio en las dotaciones
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P e n d i e n t e s

Se solicitó la información de postulantes información de postulantes al 30 de abril (fecha límite para 

postular al incentive en 2026 según Decreto 817/2025).

3

R E C O G I D O  P O R  E L  C F A

✓
SÍ

Abordado en la Presentación CFA

R E F E R E N C I A

Riesgo directo 6 del CFA: la materialización del 
ahorro fiscal no está garantizada porque 
depende de una disposición transitoria de la Ley 
de Presupuestos.

2 3  P U N T O S  A L  I F  Y  A L  I I R

Esta información permitiría establecer un supuesto creíble de uso y ahorro de la medida. 



Gratuidad

O B S E R V A C I Ó N

Supuestos sobre instituciones que ingresan los años 2027 y 2028 no son explícitos; los aranceles promedio 

son inconsistentes. Ingreso del decil 6 completo entre 2017–2018 sobreestima la tasa de crecimiento si se 
usa esa base.

R e s p u e s t a

• Se aclararon dudas de postulantes 

R E C O G I D O  P O R  E L  C F A

✗
NO

No abordado por el CFA

R E F E R E N C I A

El CFA no aborda los supuestos detrás del ahorro 
proyectado por gratuidad.
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P e n d i e n t e s

Solicitudes: IES que ingresan, proporción universidades/CFT-IP, crecimiento de matrícula e 

instituciones que solicitaron Gratuidad (Art. 84, Ley N°21.091).

4

2 3  P U N T O S  A L  I F  Y  A L  I I R



Omisión costo fiscal: reembolso por anulación de RCA

O B S E R V A C I Ó N

El PdL obliga al Fisco a reembolsar gastos por proyectos cuya RCA es anulada. Se asume 0,3% de proyectos 

afectos, sin estimación de costo fiscal.

R e s p u e s t a

• El pago sería un “pasivo contingente” 
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P e n d i e n t e s

El IIR/IF suponen que existe un número de reembolsos, que modifican el comportamiento. 

6

R E C O G I D O  P O R  E L  C F A

✓
SÍ

Abordado en la Presentación CFA

R E F E R E N C I A

Riesgo directo 8 del CFA: obligación abierta sin 
estimación de costo, sin techo, sin tope 
acumulado ni cláusula de gasto máximo.

Recomendación 12: analizar si corresponde a 
garantía estandarizada.

Si bien efectivamente se deben anotar como “pasivo contigente” el IF debería registrar el 

supuesto de realización de ese pasivo contigente (ej. Una reforma al CAE debería considerar la 
realización del pasivo contigente y no se obviada del IF cuando es un pasivo contingente). 

2 3  P U N T O S  A L  I F  Y  A L  I I R



Crédito tributario sobre la planilla salarial

O B S E R V A C I Ó N

Se incluye descuento por incompatibilidad con el SUE, pero éste también debiese reducirse en el tiempo. 

El IF supone que los efectos positivos sobre actividad continúan e incluso crecen — inconsistencia con su 
propio costo fiscal.

R e s p u e s t a

• La Dipres responde que utilizaron el total de empleadores del SUE, reportado en el IF N°22 de 2026 

que acompañó la tramitación de la ley N°21.808 del Sistema de Subsidio Unificado de Empleo.

• La Dipres señala que es una diferencia de fuentes de Información.

Página 5 | 28

P e n d i e n t e s

Dado que el ahorro se produce por la incompatibilidad se produce por tener ambos beneficios, no 

tiene sentido utilizar la información del IF N°22 sin considerar el número de empleadores que harán 
uso del Crédito Tributario al Empleo.

Se insiste en la diferencia metodológica, que no es una diferencia de fuentes de Información.

La Dipres no responde respecto sobre los efectos del crecimiento (PUNTO 17)

9

R E C O G I D O  P O R  E L  C F A

✓
SÍ

Abordado en la Presentación CFA

R E F E R E N C I A

Riesgo directo 2 del CFA: alto costo efectivo, 
riesgos de planificación tributaria 
(fragmentación de contratos, múltiples RUT, 
reclasificación de remuneraciones).

Riesgo directo 2 del CFA: la trayectoria de 
cobertura/costos no resulta consistente con el 
efecto creciente en crecimiento atribuido a la 
medida.

17

2 3  P U N T O S  A L  I F  Y  A L  I I R



Reintegración del sistema tributario (subestimación)

O B S E R V A C I Ó N

El IF estima 0,04% PIB en 2030 y 0,12% en régimen — subestimado en al menos 50% respecto a 

estimaciones oficiales anteriores.

C o n s i d e r a c i o n e s

• Informe Estadísticas Tributarias 2026 (Hacienda): 0,27% del PIB.

• IF Modernización Tributaria (Piñera, 2018): 0,2% del PIB.

• El error proviene de extrapolar los últimos 2 años, donde estuvo vigente el ISIF — utilidades 

acogidas no fueron gravadas con IGC y no generaron créditos por IDPC.

• La base imponible utilizada está subestimada por la aplicación de normas transitorias.

R E C O G I D O  P O R  E L  C F A

✗
NO

No abordado por el CFA

R E F E R E N C I A

El CFA no aborda directamente la subestimación. 
Aunque revisa parámetros de elasticidad, no 
compara las estimaciones con otras oficiales.
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P e n d i e n t e s

Detalle de estimación, flujos de retiros anuales, distribución entre retiros sujetos a IGC y exentos.

8

2 3  P U N T O S  A L  I F  Y  A L  I I R



Franquicia SENCE

O B S E R V A C I Ó N

El gobierno estima ahorro cercano a US$330 millones; el gasto observado en los últimos años ronda 

US$200 millones. El SII Estima un gasto tributario en 2026 – 2030 de alrededor de US$70 millones menos 
cada año.

R e s p u e s t a

• Se señala que se usó el criterio histórico para aplicar una elasticidad respecto del PIB

R E C O G I D O  P O R  E L  C F A

✗
NO

No abordado por el CFA

R E F E R E N C I A

El CFA no aborda específicamente el ahorro 
proyectado por la franquicia SENCE.

Página 5 | 28

P e n d i e n t e s

Es necesario conocer la elasticidad sobre PIB aplicada

10

2 3  P U N T O S  A L  I F  Y  A L  I I R



Ampliación beneficios DFL211

O B S E R V A C I Ó N
El PdL otorga beneficio a personas jurídicas y naturales (tasa 5% en arriendo DFL2), pero el IF estima sólo 

el efecto sobre personas naturales.

R E C O G I D O  P O R  E L  C F A

✗
NO

No abordado por el CFA

R E F E R E N C I A

El CFA no aborda los efectos del DFL2 ni los 
impactos sobre otros impuestos no estimados 
en el IF.
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R e s p u e s t a

• Sí se considererón personas jurídicas

P e n d i e n t e s

Es necesario conocer las viviendas acogidas, crecimiento real de los precios de arriendo, supuestos 

del periodo.

2 3  P U N T O S  A L  I F  Y  A L  I I R



Reducción del impuesto a las donaciones12

O B S E R V A C I Ó N
IF: recaudación de corto plazo $264.349 mn y menor recaudación futura de $329.190 mn. Existe subestimación.

D E T A L L E

Como las donaciones futuras se gravarían al doble de la tasa, lo que se deja de recaudar es ≥ doble del efecto de corto 
plazo (≈$528.698 mn).

El patrimonio que se beneficia hoy hubiese seguido rentabilizándose; en el futuro la base imponible sería mayor.

Sólo considerando el primer efecto, los menores ingresos están subestimados en al menos $200.000 mn.

Solicitud: detalle de los supuestos para el efecto de corto plazo y la menor recaudación futura.

R E C O G I D O  P O R  E L  C F A

✗
NO

No abordado por el CFA

R E F E R E N C I A

El CFA no aborda directamente la subestimación 
del impacto de la reducción del impuesto a las 
donaciones.
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2 3  P U N T O S  A L  I F  Y  A L  I I R



Efecto de la reintegración sobre el crecimiento16

O B S E R V A C I Ó N
El IF asume que la reintegración equivale a reducir 1 pp del IDPC, generando recaudación de US$100 mn en 2030 
y US$400 mn en 2050.

D E T A L L E

El IF descansa sobre la existencia de un "velo corporativo" entre empresas y dueños.

La reintegración reduce el costo de distribuir utilidades — desincentivo a la reinversión.

Argumentos para suponer que incentivará la inversión y crecimiento son extremadamente débiles.

El aporte a la recaudación por esta vía debiese descartarse.

R E C O G I D O  P O R  E L  C F A

✗
NO

No abordado por el CFA

R E F E R E N C I A

El CFA reconoce el efecto agregado de las 
medidas tributarias sobre el crecimiento, pero 
no descarta el efecto de la reintegración como 
fuente de recaudación.
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2 3  P U N T O S  A L  I F  Y  A L  I I R



Efecto de la invariabilidad tributaria sobre la actividad18

O B S E R V A C I Ó N
El Informe de Impacto Regulatorio entrega escasos antecedentes para justificar el efecto sobre la inversión minera 
y la actividad agregada.

D E T A L L E

Cita Cochilco: cartera US$100.000 mn, 40% con probabilidad media de ejecución; supone que la invariabilidad permite 
materializar ~70%. 

Ante consultas realizadas en reuniones con asesores del Ministerio de Hacienda, señalan que el contrafactual es que, 
en ausencia de una norma de invariabilidad tributaria, ningún proyecto minero con “probabilidad media de ejecución” 
se materializará.  No es supuesto realista. 

Proyecta impacto de 1,5 pp del PIB en 10 años con "efecto multiplicador" no detallado.

Es fundamental contar con mayor detalle de los supuestos para asumir una materialización de 70%. El contrafactual 
debe ser realista y conservador. 
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R E C O G I D O  P O R  E L  C F A

✗
NO

No abordado por el CFA

R E F E R E N C I A

Riesgo indirecto 2 del CFA: el coeficiente de 
traspaso implícito de 0,184 pp del PIB no es 
consistente con elasticidad unitaria, sobreestima 
la contribución. Recomendación 11.

2 3  P U N T O S  A L  I F  Y  A L  I I R



Reducción de tiempos de tramitación de permisos ambientales19

O B S E R V A C I Ó N
El IF cuantifica dos medidas que reducirían la tramitación: menores iteraciones (-9 meses) y reembolso por 
anulación de RCA (-9 meses). Total: -1,6 años.

D E T A L L E

Para una RCA judicializada hasta la Corte Suprema, supone que la inversión se adelantará 3,6 años; supuestos no 
explicitados.

Tampoco se explica cómo, desde el subconjunto que llega a la Corte Suprema, se infiere reducción promedio de 9 
meses.

El IF señala que la suma equivale a 1,6 años (un año y ocho meses).

Es necesario contar con antecedentes que respalden los supuestos y la metodología.

R E C O G I D O  P O R  E L  C F A

✗
NO

No abordado por el CFA

R E F E R E N C I A

El CFA no profundiza en los supuestos detrás de 
la reducción específica de tiempos de 
tramitación.
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Error en estimación: 2,6 años vs. 1,6 años20

O B S E R V A C I Ó N
El IF utiliza incorrectamente una reducción de plazos de 2,6 años cuando su propia estimación es 1,6 años — 
sobreestima el efecto en 40%.

D E T A L L E

El impacto fiscal proyectado es US$650 mn en 2030 y US$2.500 mn en 2050.

Corrigiendo el error, los ingresos adicionales se reducen US$250 mn en 2030 y US$960 mn en 2050.

Inconsistencia interna del IF que requiere corrección inmediata.

R E C O G I D O  P O R  E L  C F A

✗
NO

No abordado por el CFA

R E F E R E N C I A

El CFA no detecta ni comenta este error puntual 
de cálculo entre 1,6 años y 2,6 años.
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2 3  P U N T O S  A L  I F  Y  A L  I I R



Timing del efecto de la simplificación regulatoria21

O B S E R V A C I Ó N
El IF supone un impacto rápido de la simplificación, manifestándose con fuerza desde el año 1 — dudoso 
considerando los pasos para materializar inversiones.

D E T A L L E

Los pasos previos a la materialización de un proyecto no permiten un efecto inmediato en el año 1.

El Inforrme de Impacto Regulatorio es solamente de adelantamiento de proyectos. Este ítem no considera proyectos 
adicionales ni modifica el nivel de PIB de largo plazo. Por lo tanto, no debiese tener efectos netos recaudatorios. Sin 
embargo, el IF considera efectos positivos en recaudación. 

R E C O G I D O  P O R  E L  C F A

✗
NO

No abordado por el CFA

R E F E R E N C I A

El CFA reconoce incertidumbre sobre 
temporalidad de los efectos en crecimiento, 
pero no cuantifica el desfase específico.
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2 3  P U N T O S  A L  I F  Y  A L  I I R



Impacto del menor espacio fiscal sobre el crecimiento económico23

O B S E R V A C I Ó N
Cuando las rebajas tributaries no están fiscalmente compensadas, ello tiene efectos negativos sobre el 
crecimiento económico que deben ser tomadas en cuenta

D E T A L L E

El IF Estima un mayor deficit equivalente a US$7.000 millones atribuible al Proyecto de ley, entre los años 2026 y 
2031. Esta cifra puede ser interpretada como una cota inferior del mayor deficit esperado. 

Este mayor deficit implicará una mayor deuda pública, menor gasto fiscal, o una combinación de ambos. Tanto la 
mayor deuda pública como el menor gasto tienen un impacto sobre el crecimiento. Respecto a este úlitmo, el gasto 
menos rígido corresponde a inversion pública, que tiene un impacto directo en crecimiento. 

El IF debiese desarrollar una metodología para cuantificar el efecto esperado del mayor deficit sobre el crecimiento 
económico. Es un efecto macroeconómico de primer orden, comparable a los impactos de índole microeconómico 
que Estima el Informe de Impacto Regulatorio. 

R E C O G I D O  P O R  E L  C F A

Página 20 | 28
2 3  P U N T O S  A L  I F  Y  A L  I I R

R E C O G I D O  P O R  E L  C F A

✓
SÍ

Abordado en la Presentación CFA

R E F E R E N C I A

Presidenta del CFA plantes que la sostenibilidad 
fiscal es un requisite para el crecimiento 
económico, por lo que deen ir de la mano
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