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Por rentas obtenidas por sus inversiones en acciones chilenas:

Mercado acusa perjuicio a fondos extranjeros
por impuesto de 44,45% a sus dividendos

Expertos explican que se trata de un coletazo de la Reforma Tributaria, pero Hacienda argumenta que esto
siempre se transparentd. Actores del mercado de capitales exigen que se revise legalmente la medida.

JUAN MANUEL VILLAGRAN §.

Fra algo que se sabia que iba a
ocurrir a partir de este afio, pero
los fondos de inversién extranje-
r0s 0o le habian tomade ¢l peso.
Es un coletazo de la Reforma Tri-
butaria que estd explotandoaho-
ra: en vez de
de 35% en Chile por los di
dos obtenidos ensus inversiones
en acciones chilenas, ahora de-
ben pagar —en la mayoria de los
casos— un 44,45%.

Guillermo Tagle, presidente
del holding financiero Credicorp
Capital en Chile, dice que cuan-
do se anuncid la Reforma Tribu-
taria, “muchos escuchamos, en
varios foros diferentes, que la
nueva ley se habfa preocupado
de no modificar la situacidn de
inversionistas extranjeros pre-
sentes en Chile y que la tasa efec-
tiva de impuestos pai j
ros seguiria siendo 3
patriacion de dividendos

La reforma cred dos sistemas
tributarios: el atribuido y el se-
miintegrado. Las sociedades
anénimas debfan incluirse en es-
te dltimo, por lo que la tasa de
impuesto efectiva para los accio-
nistas no residentes en Chile que-
dé en 44,45% v no en 35% (que
es la tasa de impuesto adicional).

acienda explican que
idn de la Reform.
Tributaria siempre se establecié
que los dueiios de empresas que
se acogieran al régimen semiinte-
grado tendrian derecho a impu-
tar como crédito contra su im-
puesto final (adicional en el caso
del
impuesto de primera categoria
Lo que implica una carga tributa-
ria final para el dueio de la em-
presa, que puede llegar a 44,4
Lasituacion de la restitucion exi
te desde que se incorpordel siste-
ma semiintegrado en la tramita-
cién de la Reforma Tributaria en
el Senado (Ley 20.780). Por lo
tanto, no hay un incumplimiento
de ningtin tipo”.

La excepcion es para los inver-
sionistas de paises con los que
Chile tiene tratados de doble tri-

utacion, que pueden de;
el 100 del impuesto de primera
categoria, por lo que su tasa se
mantiene en 35%. Frente a esto,

Es un cambio
en las reglas del jue-
go, motivo mas que
suficiente para es-
pantarlos (a los fon-
dos extranjeros).
Esta es una situacién
urgente de resolver”.

QUILLERMO TAGLE
PRESIDENTE DE CREDICORP

Tagle enfaliza que “esta excep-
cidn podria haber sido apropia-
da, sino fuerapor el hecho de que
Chile no tiene tratados tributa-
rios vigentes con tado el mundo.
Por gjemplo, EE.UU. v Alemania
no estan en la lista, Adicional-
mente, Luxemburgo, que tampo-
co est, es el pafs con mayor fre-
cuencia de domicilio para los
fondos de inver-
sidn extranjeros
que compran ac-
ciones en la bolsa
chilena™.

Con todo, el pre-

Chile dice que se
produjo para los
fondos extranjeros, “un cambio
en las reglas del juego, lo que es
motivo mis que suficiente para
espantarlos y mandarlos a bus-

DOBLE
TRIBUTACION
Los inversionistas que se
acojan a esta excepeion
seguirian pagando un
impuesto de 35%.

El Gobierno
deberia cumplir su
palabra y no poner
condiciones gue son
impracticables para
un administrador de
fondos respecto del
domicilio de cada uno
de sus aportantes”.
JUAN ANDRES C

[
DE COMERCIO

car olros lugares donde invertir
sus recursos. Esta es una situa-
cidn urgente de resolver”.

El abogado tributarista de Ba-
ker & McKenzie, Alberto Matu-
rana, asegura que casi todos los
fandos internacionales estin pa-
gando un 44,45%, lo que les sig-
nifica un duro golpe.

A eso afiade que, incluso, mu-
chos fondos que se
acojan al convenio
para evitar la doble
tributacién y que
en teoria tengan
que pagar 3
igual tendrdn que
tributar el 44,45%
*Cuando el inver-
sionista extranjero
es, ademds, una entidad organi-
zada como un fondo de inver-
sidn, surge la dificultad de que
no es una persona natural ni

Debate sobre baja de tasa e integracién del sistema:
Fontaine y Micco se enfrentan
por los efectos de la reforma
tributaria y futuros cambios

El ex ministro y actual asesor econémico de Pifiera advirtié que
la ley retrasé el camino de Chile hacia el desarrollo.

MARLANA PENAFORTE

Las elecciones presidenciales
se avecinan y el debate en torno
alos cambios que harfa un préxi-
mao Presidente al sistema tribu-
tario empieza a intensificarse

Ayer, el subsecretario de Ha-
cienda, Alejandro Micco, y el ex
ministro de Economia y actual
miembro del equipo econdmico
programitico del candidato a la
Presid y ex Mandatario Se-
bastidn Pifiera Juan Andrés Fon-
taine mostraron un embate de vi-
siones respecto del impacto de la
reforma tributaria sobre la eco-
nomia y las modificaciones que
se tendrian que hacer a futuro.

En el marco de un seminario
sobre ¢l tema en la Universidad
del Desarrollo, Fontaine fue
muy critico del proyecto del Go-
bierno, aprobado en 2014 y per-
feccionado en 2015.

El economista partic diciendo
que I reforma persiguié propo-
sitos validos, que era reunir re-
cursos para mejorar la calidad de
la educacién y conferirle a la es-

B La propuesta del ex ministro:
implementacion en 10 afios

La prioridad de una nueva reforma tributaria, seqin Fontaine,
serfa reducir gradualmente la tasa de primera categoria por debajo
del 25%, que es al actual promedio OCDE. La sequnda, avanzar
hacia la plena integracidn de los impuestos personales y empresa-
riales para lograr equidad horizontal. Luega, dice que hay que
transformar la renta atribuida como algo veluntario solo para
pymes . por dltimo, combatir con mas independencia, mas eficacia

v sin discrecionalidad la evasidn.

El sistema tributario debiera discutivse en &l gobierna que asume
el praximo afio, pera exige una implementacion gradual, de hasta
diez afios, afirmd. Asimisma, dijo gue tiene gue ser procrecimiento,
aliviando los gravamenes sobre ahorra, inversian y emprendimiento
y propendiendo a impuestos simples y parejos. Ademds, sefialé que
hay que compatibilizar los cambios tributarios con las necesidades
de gasto fiscal provenientes de la creciente demanda de bienes
piblicos y la preservacion de una situacion fiscal saludable.

tructura tributaria un cardcter
mis progresivo. “Pero en mi
opinién, es la principal respon-
sable de que Chile haya inte-
rrumpido su veloz marcha hacia
el desarrollo. Pese a las impor-
tantes rectificaciones que expe-

riment6 en ¢l proceso legislati-
vo, crea que Ia historia la juzgard
culpable”, sentencid.

Agregé que la reforma podrd
recaudar 3% del PIB, pero que ha
sido a costa de un menor creci-
miento, que a la larga empobre-

Espero que se
cambie la ley, no hay
otra forma. Y hay
que hacerlo rapido.
El cambio de esto
deberia ser uno de
los anuncios del
ChileDay".

JUAN CARLOS SPENCER
RENTE GENERAL DE LA
i

RENTA

lampoco una sociedad o persona
juridica; son patrimonio de afec-
tacidn, que es una categoria e
pecial. Al no ser personas natu-
rales ni jurfdicas, no pueden ni
siquiera —en muchos casos
invocar beneficios de un tratado,
como los de doble imposicién”,
detalla Maturana,

Bolsas piden cambiar
régimen tributario

Al ser consultado por este te-
ma, uan Andrés Camus, presi-
dente de la Bolsa de Comercio de
Santiago, sostiene que “el Go-
bierno deberfa cumplir su pala-
bra y no poner condiciones que
son impracticables para un ad-
ministrador de fondos respecto
del domicilio de cada uno de sus.
aportantes. Los fondos extranje-
ros son un importante jugador

Fontaine expusieron Carol

I L MM
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(Los fondos de
inversion) al no ser
personas naturales ni

idicas, no pueden
uiera —en mu-
chos casos— invocar
beneficios de un tra-
tado, como los de
doble imposicion”.

MATURANA
E BAKER & MCKENZIE

de la bolsa local y hay mucha
preocupacién por el tratamiento
tributario alos dividendos de las
sociedades anénimas chilenas”
Tanimpaortante son los fondos
extranjeros en la participacidn
del mercade accionario local,
que Juan Carlos Spencer, gerente
general de la Bolsa Electrénica, la
cifraen torno 2 un 3 1 ejecu-
tivo afirma que con esta tributa-
cion, “se les estd poniendo una
complicacion a los inversionistas
extranjeros, porque, ademas, Lie-
nen que mandar un certificado.
Con esto se le estd poniendo a
Chile una desventaja respecto de
otros pafses del mundo para
atraer fondos, y eso es muy malo
para el mercado local”,
Hacienda explica el certificado
al que se refiere Spencer y deta-
Tlan que, “actualmente, el Servi-
cio de Impuestos Internos (SIL)

m

Abarez
REGIMEN
La reforma tributaria entra en régimen en 2018, cuando la tasa de
primera categoria llega a 27%.

cerd al pais y al propio fisco, im-
pidiendo financiar una mejor
educacion.

Seftald que el impacto directo
de la reforma recae sobre el 1%
MAs Tice, pero via menor genera-
cion de buenos empleos y mejo-
Tes reajustes salariales sus efec-
tos indirectos perjudican mucho
ala clase media y a los mds vul-
nerables y no contribuye a una
mayor equidad. Ademds, hizo
una “propuesta” para perfeccio-
nar el siskemna (ver recuadra).

Fontaine dijo que el proximo
gohierno tiene a la mana la llave

para recrear un clima favorable a
la inversién y el crecimiento ba-
! yel to b
jando los impuestos.

Micco cuestiona
simplificacién

Una visién diametralmente
distinta mostrd el subsecretario
de Hacienda, Alejandro Micco.

La autoridad criticd la pro-
puesta de Pifiera de bajar el im-
puesto alas empresas, y dijo que
la prudencia llama a esperar a
que la reforma tributaria esté
completamente implementada,

JV L MMy
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m El otro dolor
de cabeza
impositivo
Fuentes del mercado de

capitales local advierten de otra
problemética impositiva. Es en
la retencidn de los dividendos
de los fondos extranjeros cuan-
do venden acciones dos dias
antes de la fecha del corte del
dividendo —que es cuando se
determina a los accionistas que
recibiran el dividendo—

“No se deberia retener nada,
ya que las acciones se vendieron
y no se recibivd el dividenda, EI
problema se agrava porgue el
que paga |a retencion es el
corvedor que vendid las aceio-
nes, no el extranjero, por lo cual
la solucion ha sido prohibirles a
los extranjeros vender acciones
durante esos dos dias”, cuenta
un corredor de bolsa, quien so
queja de que esto "es una dis-
torsion tremenda que solo
afecta a los extranjeros”

EI SIT emitié una aclaracion,
pero en el mercado coinciden en
que no fue suficiente para los
custodios internacionales (si
para todos los custodios loca-
les), quienes han seguido rete-
niendo el impuesto.

iPor qué los dos dias? Es lo
que se demora la liquidacién de
una operacién.

estd elaborando una resolucion
donde se especifican los requi
tos que deben tener los certifica-
dos de residencia que se solicita-
ran”, Explican que “cada vez que
un contribuyente quiere utilizar
los beneficios de un convenio (co-
Mo una tasa rebajada de dividen-
dos), los contribuyentes deben
acompanarle a la autoridad tribu-
taria un certificado de residen-
cia”. Sin embargo, Spencer aterri-
za el tema y dice que, “al momen-
to de pedirle un certificado a un
inversionista internacional, este
ya se para y se va de la reunion
Opta por invertir en otro pais”.

Por lo anterior, el ejecutivo de
la Bolsa Electrdnica espera que
“se cambie la ley, es lo inico que
queda, no hay otra forma. Y hay
que hacerlo ripido. El cambia de
estodeberia ser uno de los anun-
cios del ChileDay”.

ALEX VALDES

El seminario se realizé en el Centro de Derecho Regulatorio y Empresa de la UDD. Ademas de Micco y
ida y Juan Manuel Barahona, finalizande con un paj

| moderado por Rodrigo

el préximo afio, antes de ver sise
requiere hacer cambios para me-
jorar el sistema.

“Se ha hablado de simplificar
y de integracidn total. Bajar la ta-
sa de 27% a 25%. Primero, la in-
tegracion puede ser vilida, pero
tengamos elaro que en términos
de simplificacion, no es simplifi
cacidn cambiar dos guarismos
enla ley. Ahora, mi tema es que
esto tiene un impacto en la re-
caudacién, sin duda alguna: esto
equivale a 0,6 puntos del PIB”,

sefalé que los
cambios de impuesto por si s
los tienen un impacto negativo,
Ppero que si une considera que lo
gastando va hacia la
i6n, ello puede tener
“efecto neutro a largo plaza”,




