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Gobierno ingresdé esta semana iniciativa que incluye mds cambios impositivos:

Insistencia con temas de fallida reforma
trlbutarla complicaria avance de nuevo proyecto

J. P. PALACIOS

En agosto estd previsto que
comience la discusion en la Cé-
mara de Diputados del proyecto
de reforma tributaria que ingre-
s6 esta semana el Gobierno, y ya
se anticipa un escenario comple-
jo para su avance, especialmente
por la incorporacién de materias
que estaban en la iniciativa im-
positiva original que rechazé en
2023 la Cdmara Baja.

En la misma linea, se ha pre-
visto que la propuesta del Mi-
nisterio de Hacienda de incluir
en la reforma la postergacion
por un ano al 2027 del reavalio
habitacional harfa también difi-
cil la discusién.

Los puntos
en controversia

Junto con el aumento de los
impuestos a las personas que
ganan sobre $8,2 millones men-
suales, que ya recibié un porta-
zo de la oposicién, otra de las
medidas de recaudacién del
proyecto que servirdn para
compensar los beneficios a las
pymes y a los adultos mayores
mds vulnerables que pagan
contribuciones, son los cambios
alos fondos de inversién. Estos
se definen como una herra-
mienta financiera donde varias
personas o entidades invierten
su dinero en conjunto para
comprar diferentes activos.

La idea del proyecto es poner
limitaciones a la exencién del
impuesto de primera categorfa
(IDPC) que actualmente tienen
estos vehiculos.

Tanto los ajustes en los fon-
dos como el alza progresiva de
los impuestos personales esta-
ban en la reforma tributaria ori-
ginal del Ejecutivo que frené la
Camara en 2023. En esa iniciati-
va los aumentos al gravamen
global complementario partfan
en las rentas algo sobre los $4
millones mensuales.

Otro tema que se rescata del
proyecto de cumplimiento tri-
butario son los cambios a lo
impuestos a la herencia y dona-
ciones. Ahora se plantea elimi-
nar las exenciones que benefi-
cian alas donaciones revocables
(donaciones que realiza una
persona en vida a sus herederos
y que se confirman al momento
de fallecer), y las donaciones
efectuadas a herederos y partes
relacionadas. También se busca
actualizar las normas de valora-
cién de activos y permitir el pa-
go del impuesto hasta en tres
cuotas anuales sin interés.

Alzas inviables

El jefe de la bancada de dipu-
tados de RN, Miguel Mellado,
criticé el cardcter “misceldneo”
de lanueva reforma del Gobier-
no. “Cada vez le coloca mds co-
quitos al drbol (...). Nos quiere
decir a los chilenos y a las
pymes que va a bajarles los im-
puestos al 12,5%; le quiero re-

Con algunos ajustes, ahora propone
aumentar el impuesto personal a quienes ganan mds
de $8,2 millones y limitar las exenciones a los fondos
de inversién publicos y privados. Se ve inviable

que se aprueben los incrementos de la carga.

Se espera que a inicios de agosto parta la discusion del proyecto tributario en la comision de Economia de la

Camara de Diputados.

m Marcel: autoridades
deben ser ciudadanos y
contribuyentes “ejemplares”

El ministro de Hacienda, Mario Marcel, comenté ayer que las
autoridades estan sometidas a una exigencia basica que consiste
en el cumplimiento de sus obligaciones con el propio fisco.

Sus comentarios —en radio Universo— ocurren luego de que
el Presidente Gabriel Boric le pidi6 la renuncia al director del SII,
Javier Etcheberry, por no haber pagado todas sus contribuciones
de bienes raices durante nueve afios. El diario digital El Libero
indagé después que numerosos ministros de Estado tenian deu-
das con Tesoreria por no haber pagado algunas cuotas recientes

de sus contribuciones.

“Quienes tenemos cargos ptblicos, tenemos la obligacién de
ser ciudadanos ejemplares y contribuyentes también ejempla-

res”,

indicé Marcel en entrevista con radio Universo. Por eso,

inst6 a sus compaiieros de gabinete a pagar “de inmediato, no

cabe un plazo en esta situacion”.

Marcel dijo que entiende que existan circunstancias especiales
en algunos casos, pero "eso no quita que tienen que ponerse al
dia de inmediato”. Por lo mismo, considera que "no es necesario
dar una orden (a los ministros); me parece que es evidente que lo

tienen que hacer ya".

cordar al ministro que ya en la
ley misceldnea lo votamos y es
ley de la Reptblica”, dijo.
Junto con la solicitud de reti-
rar la indicacién que pospone el
avaltio para viviendas, Mellado
criticé los aumentos de impues-
tos personales. “Quieren casti-
gar a los profesionales exitosos
en Chile. A este gobierno no le
gusta el emprendimiento ni el
mérito, quiere quitarles los pa-
tines a todos. Espero que este
proyecto no vea la luz”, apuntd.
La senadora Ximena Rincén
(Demdcratas) fustigd que en

la reforma se incluyan mate-
rias como el aplazamiento de
las tasaciones habitacionales:
“No mezclemos las conversa-
ciones, porque ahi se empie-
zan a ensuciar”.

“Propuestas erradas”

A nivel técnico también sur-
gieron reparos por la idea de re-
Vvivir aspectos de la fallida refor-
ma tributaria. “El Gobierno in-
siste en propuestas tributarias
erradas, solo hacen mds com-
plejo y poco equitativo nuestro

sistema tributario. Se insiste en
castigar el ahorro y la inversién;
en subir la carga de los pocos
que pagan, incentivando el
cambio de domicilio tributario.
Son las politicas que en la ulti-
ma década han desincentivado
el desarrollo econémico y no
han aumentado la recaudacién
en términos del PIB”, criticé la
economista y docente del ESE
Business School de la U. de los
Andes, Cecilia Cifuentes.

El presidente de la comisién
tributaria del Colegio de Con-
tadores, Juan Alberto Pizarro,
alerts por las consecuencias del
alza del gravamen personal y
de los cambios a los fondos de
inversién. “Esto constituye un
impacto negativo doble, pues
estas medidas generan trabas a
la inversién y desincentivan la
actividad. Es importante recor-
dar que tanto el capital finan-
ciero como el humano pueden
moverse y buscar jurisdiccio-
nes mds competitivas para
prosperar”, advirtié.

Loreto Pelegr{, socia de ase-
sorfa legal y tributaria de PwC,
alertd por el efecto de los ajus-
tes en los fondos. “La carga fi:
cal se verd aumentada, restan
dole competitividad ala indus-
tria, en un contexto en que el
mundo de las inversiones y
mercados financieros crecien-
temente se van democratizan-
do e integrando internacional-
mente”, dijo.

Osciel Gonzdlez, socio de
Bruzzone & Gonzdlez, coincide
en que el ajuste a los fondos
“afecta gravemente a quienes se
han estructurado o invertido en
estos instrumentos, y que no
son necesariamente contribu-
yentes de alto patrimonio”.

m El remezon que trae la reforma
tributaria del Ejecutivo
para los fondos de inversion

CAMILO CASTELLANOS

La gran reforma tributaria que
queria impulsar el Gobierno dejé
de estar sobre la mesay ahora, ya
en los ltimos meses de su man-
dato, Hacienda lanz6 una pro-
puesta enfocada en las pymes. Y
para compensarla contempla un
pilar que podria remover a un
area clave del mercado local: los
fondos de inversién.

“Los fondos de inversion priva-
dos se volveran harto menos
atractivos al tener que pagar el
impuesto de primera categoria”,
dice Gonzalo Reyes, socio de Aba-
qus, frente a la medida que propo-
ne eliminar la exencién tributaria
de estos vehiculos.

Dado que la iniciativa contem-
pla una rebaja de impuestos a las
pymes, ademas de beneficios tri-
butarios a la clase media, el Go-
bierno busca recuperar el costo
fiscal anual del proyecto, que al-
canza los US$ 1.000 millones, con
tres pilares: impuestos personales
a los altos ingresos, modificacio-
nes a los impuestos a la herencia y
reduccion de las exenciones tribu-
tarias de los fondos de inversion.

Para los fondos ptblicos, se
mantiene la exencién de impues-
to de primera

Agostini y Bernardo Fontaine.

"Se estima una recaudacién de
0,07% del PIB en régimen de los
fondos privados, y de 0,08% del
PIB en los fondos ptiblicos, en ré-
gimen”, agregé el Ministerio de
Hacienda a El Mercurio Inversio-
nes. Es decir, entre US$ 230 mi-
llones y algo mas de US$ 260 mi-
llones, respectivamente.

¢Evasion o incentivo?

“Una de las principales criticas
que se han hecho en contra de los
fondos de inversion es que facilitan
la evasion fiscal”, reconoce Sergio
Arriagada, docente de la Facultad
de Economiay Negocios de la U. de
Chile y miembro del Centro de Es-
tudios Tributarios.

Sin embargo, eliminar la exen-
cion a los fondos de inversién pri-
vados podria remover a este mer-
cado. "Su principal caracteristica
es que no tienen tributacién a nivel
de primera categoria. Perderian un
gran atractivo”, plantea Arriagada.

Algunos son criticos. "Con la
reforma, Chile pasa de tener un
régimen mas bien neutral a uno
de los mas costosos entre los pai-
ses OCDE, donde priman las
exenciones”, asegura Patricio

Jaramillo, di-

categoria, ex-
cepto cuando
el fondo distri-
buya utilida-
des a empre-
sas con domi-
cilio en Chile. El cambio es mas
drastico para los fondos de in-
version privados: ahi se elimina
por completo la exencién, “salvo
aquellos que invierten en capital
de riesgo, retomando el objetivo
de fomentar la inversion en sec-
tores estratégicos”.

Asi, "pagaran una tasa del
27%, con excepcién de aquello
que dediquen al menos el 85% del
activo total del fondo a inversio-
nes en capitales de riesgo”, espe-
cifica Victor Fenner, socio adjun-
to de Conocimiento en Politicas
Tributarias de EY.

El Gobierno argumenta que se
busca aumentar la recaudacién en
un instrumento ampliamente cri-
ticado por permitir la evasion de
impuestos y en el que dominan los
inversionistas institucionales y de
alto patrimonio. La medida, ade-
mas, sigue las recomendaciones de
la mayoria de los integrantes de la
Comisién Tributaria para el Creci-
miento y la Equidad del afio 2021,
que instalé Ignacio Briones (parte
del comando de Evelyn Matthei
actualmente) cuando era ministro
de Hacienda, y tuvieron voto a fa-
vor de economistas como Claudio
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rector de Ries-
go Financiero
PWC Chile.

Y, segiin Fen-
ner, de EY, “la
regla general en
los paises OCDE es que los fondos de
inversion sean tratados como enti-
dades transparentes, es decir, no tri-
butan por sus utilidades propias, sino
que los impuestos se pagan a nivel de
los duefios”, sefiala. “Chile sera ex-
cepcion a esa norma en el caso de los
fondos de inversion privados”.

Para Arriagada, de la U. de Chi-
le, esto afectaria principalmente a
los inversionistas institucionales y
de alto patrimonio. "Hay muchos
family offices que tienen su poo/
de inversiones en base a fondos de
inversién”, dice. Pero agrega que
podria haber efectos indirectos:
“"Muchas veces los fondos de in-
versién invierten en acciones u
otro tipo de proyectos”.

En el caso de los fondos ptibli-
cos, en tanto, la propuestade La
Moneda “en general, le pega mas
a los que tengan mas distribu-
ciones, como fondos de deuda
privada o de activos inmobilia-
rios con un dividend yield alto,
al eliminar el beneficio de repar-
tir utilidades a empresas”, dice
Reyes, de Abaqus. Con todo, “el
pequefio inversionista invierte
poco en ese tipo de instrumen-
tos”, afirma.

El superinten-
dente de Pen-
siones, Osvaldo
Macias, retorna

hoy a sus fun-
ciones, para las
que fue reelecto
hasta 2028.

Osvaldo Macias vuelve hoy a sus
funciones como superintendente de
Pensiones, tras ser elegido en un proceso
de Alta Direccion Publica que resolvié el
Presidente Gabriel Boric para el periodo
que termina en 2028. Su primer ciclo de
nueve afios —dividido en tres etapas
trienales— habia comenzado en 2016.
Ayer, en su tltimo dia de “vacaciones”, el
ingeniero comercial asisti6 a un encuen-
tro organizado por la Facultad de Econo-
mia y Administracién UC en conjunto con
Alumni UC, donde repasé los principales
ejes que proyecta para su cuarta etapa
al mando de la entidad.

Macias, que se enter6 cerca del
mediodia del martes de su eleccién,

subray6 que “postulé a esto porque
creo que la Stiper tiene un desafio

gigantesco y pienso que yo puedo ayu-
dar en eso; si no, no habria postulado.
Ademas, es una institucion en la que yo
he estado muchos afios y en la que
realmente soy feliz, si uno es feliz en
algtin lugar y ademas cree que puede
aportar, tiene que postular (...). Si hubie-
ra quedado fuera, también lo habria
entendido porque hay otras personas
capacitadas que perfectamente podrian
haber asumido”.

Detall6 que si bien cree que el perio-
do 2025-2028 “en términos aislados es
el mas complejo”, también se siente mas
preparado. "Estoy con mas experiencia
que antes, tengo mas afios y sé mas que
antes. Por lo tanto, creo que toda esta
mayor complejidad se equipara con
todo el aprendizaje que he tenido a

través del tiempo. Y también creo que el
equipo de la superintendencia es un
equipo que ha madurado y que ha
aprendido mucho”.

El principal desafio ahora es la imple-
mentacién de la reforma de pensiones
aprobada este afio por el Congreso,
donde Macias tuvo una participacién
central. Cree que la mayor complejidad
estara en construir el nuevo régimen de
inversiones y garantizar que no haya
errores en el pago de beneficios, tanto
en septiembre con la ampliacién de la
Pensién Garantizada Universal (PGU)
como en enero, con los nuevos benefi-
cios asociados al "seguro social”.

El debate sobre pensiones seguira
abierto, y el superintendente prevé
prioridades de mediano plazo. “"Es im-

EL REELECTO SUPERINTENDENTE PUSO LOS CAMBIOS AL GOBIERNO CORPORATIVO COMO UN EJE RELEVANTE DE SU NUEVO CICLO

Macias apunta a fortalecer la Stuper de Pensiones: “Hay decisiones
demasiado importantes que recaen en una sola persona”

portante mejorar el gobierno corporati-
vo de la Stiper. Hay decisiones demasia-
do importantes que recaen en una sola
persona y yo creo que ese no es el mejor
esquema”, opiné. Sobre esta idea, que
circula desde hace tiempo entre espe-
cialistas, el superintendente dijo no
tener una férmula especifica, pero
advierte que “lo que seria un error es
fusionar a la superintendencia, por
ejemplo, con la Comisién para el Merca-
do Financiero (CMF). Yo creo que eso
seria un grave error. Es importante
mantener el giro tnico (...). Si la superin-
tendencia se integra a otra institucion,
ese giro tinico se pierde y probablemen-
te va a ser uno mas de los temas que
hay en la institucion, que son todos muy
valiosos. Y no debe ser uno mas”.



