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OPINIÓN 
  

Certeza tributaria 

Señor Director: 

La propuesta de reintroducir un sistema similar 
al DL 600, que garantice invariabilidad tributaria 
para grandes proyectos de inversión en Chile, 
es ampliamente apoyada. Este beneficio, que 
podría aplicarse durante un período específico 
o por la vida del proyecto, significaría un con- 
siderable impulso competitivo para el país. La 
estabilidad tributaria, al sumarse a los atractivos 

existentes para invertir en Chile, incrementa 
ría la inversión extranjera sin comprometer la 
recaudación fiscal. 

Contrario a lo que se podría pensar, establecer 
un régimen de certeza tributaria a largo plazo 
no disminuiría los ingresos fiscales, sino que 
probablemente los aumentaría al fomentar las 

inversiones y expandir la base imponible. 
En un momento en que se discute una reforma 
tributaria con el objetivo de estimular la inver- 

sión, es crucial reconocer que los inversionistas 
prefieren una carga tributaria estable a una 
baja pero inestable. Países competidores, como 
Argentina en el sector del litio, ya han avanza- 
do en ofrecer estabilidad tributaria para atraer 

grandes inversiones. Ignorar esta tendencia y 
confiar únicamente en las ventajas competitivas 
tradicionales de Chile sería un error; es esencial 

alistarnos a lo que el inversionista necesita para 
mantener y mejorar la posición competitiva del 
país. 
ALICIA DOMÍNGUEZ. . 
SOCIA LÍDER DE INDUSTRIAS Y ENERGÍA DE EY CHILE 

Copiar buenas ideas para 
los proyectos mineros 

Señor Director: 

La reciente introducción de una tarifa de $ 430 
dólares del Gobierno de Australia Occidental 

para presentar objeciones a proyectos mine- 
ros me parece un paso acertado para reducir la 
judicialización innecesaria. Esta medida tiene el 

potencial de hacer que los demandantes evalúen 
con mayor seriedad estas acciones, limitando las 

  

demandas solo a casos de afectación significativa 

de sus derechos. 

Si un demandante no está dispuesto a asumir 
este costo para proteger a su área de interés, es 
probable que el daño percibido no sea tan grave 
0 que el objetivo real sea obtener algún tipo de 
beneficio económico. 

En Chile, mientras discutimos la importancia de 
acortar los plazos para la obtención de permisos, 
es importante no perder de vista que incluso 
aquellos proyectos que ya cuentan con permisos 
pueden enfrentarse a procesos judiciales que 
retrasan su ejecución durante años, generan 
do incertidumbre legal. Esto afecta tanto a las 

empresas que desean invertir como al desarrollo 
económico del país. 
Chile debiera estar abierto a debatir este tipo de 

medidas, que pueden reducir la incertidumbre 
legal y permitir un desarrollo más fluido de los 
proyectos mineros y de otras industrias. 
JUAN IGNACIO GUZMÁN 
'CEO GEM MINING CONSULTING 
  

Reforma a los PMGD y 

  

Señor Director: 

Diversos abogados han escrito a este espacio 
indicando que de aprobarse modificaciones al 
precio estabilizado de los PMGD, el Estado de 
Chile se expondría a ser demandado en arbitrajes 
internacionales, poniendo de ejemplo el caso 
español. A diferencia de ese caso, en Chile el 
precio estabilizado con el que operan los PMGD, 
y que ha actuado en la práctica como un subsidio 
cruzado, no corresponde a un subsidio estatal 
establecido por ley, sino que depende solo de un 
decreto supremo que puede y debe ser corregi- 
do por la autoridad administrativa. Es más, tal 
como lo ha indicado públicamente el Coordina- 

dor Eléctrico Nacional, el mencionado decreto 

supremo no se ajusta a la ley, cuyo propósito era 
estabilizar el precio de mercado y no el de fijar 
un precio, de facto, amplificado por subsidios 
cruzados. El caso de España es totalmente 

: diferente pues en él existía en la ley un subsidio 

¿Por qué el préstamo previsional es 
otra trampa en solitario? 

n julio de este año, y en el contexto de la discu- 
sión sobre el alza de las tarifas eléctricas, el Mi- 

nistro de Hacienda, Mario Marcel, sostuvo que 
¡congelarlas “sin ningún ajuste durante cinco 

años fue hacerse trampa en solitario”. Del mismo 

modo, en el contexto de la reforma previsional, 
pretender que un préstamo de los afiliados al Esta- 
do noes equivalente a recibir un “vale por” en una 
cuenta nocional es otra trampa en solitario. 

Escuché con atención una entrevista en la que el 
ministro explicaba las razones del porqué el prés- 
tamo no sería otra versión de la cuenta nocional. Su 
argumentación fue que existen dos razones: pri- 
mero, que el aporte ala cotización del empleador va 
transformándose en un certificado para el afiliado 

que se le agregará cuando se jubile; y, segundo, que 
el certificado está respaldado por activos, pues” 
existe una obligación del Fisco de aportar año a año 
al Fondo de Acumulación y Garantía”. 

El primer argumento es exactamente la definición 
deuna cuenta nocional, por tanto, no hay mucho 
más que decir. Quizás, solo basta comentar que, si las 
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explicito que luego fue retirado. Por esto, mu- 
chos inversionistas, precaviendo la fragilidad 
de un mecanismo distorsivo y económicamen- 
te inviable a mediano y largo plazo, evitaron 
invertir en un sistema con ese nivel de riesgo 
regulatorio. Por ello, en el caso de nuestro país 
-y con total independencia de la actual discusión 
sobre aporte a los subsidios al 40% más vulne- 
rable- la autoridad no solo puede sino que es su 
deber corregir la existencia de esta distorsión 
competitiva, y es justamente el no hacerlo lo que 
la expone a responsabilidad nacional e interna 
cional. 
RODRIGO CASTILLO MURILLO 
TÁCTICA LEGAL ABOGADOS 

Pensiones y 
educación financiera 

Señor Director: 

Hace unos días la Asociación de AFP presentó 
una serie de propuestas en el marco de la refor- 
ma de pensiones del Gobierno (concretización de 

su Hoja de Ruta 555). 

Las medidas propuestas apuntan a elevar la 
tasa de cotización de forma diferenciada, PGU 

base con incentivos por año cotizado, mover 
los límites de inversión en activos alternativos, 
incorporar a una mayor fracción de la población 
potencial cotizante y mayor educación finan 
ciera. 

Uno de los talones de Aquiles para el funciona- 
miento del sistema de pensiones es la informali- 

dad laboral. Según datos del INE, la proporción de 
ocupados en trabajos informales alcanza el 27%, 
cifra que aumenta dramáticamente si miramos la 
proporción de ocupados que no cotiza, situándo- 
se en alrededor del 38%. La propuesta se hace en 
parte cargo de esta problemática, proponiendo 
mecanismos que incentivan a los independientes 
e informales a cotizar. Sin embargo, el éxito de 
estas dinámicas requiere de la cooperación de 
distintos agentes políticos e institucionales (con 
medidas poco populares) y donde el principal 
escollo es aún el público general. 

: Así también, es relevante comprender el impac= 

condiciones de rentabilidad del certificado son peores 

quelas del mercado, los afiliados sufrirán un daño 
previsional ocasionado por el mismo préstamo. 

El segundo argumento es más interesante, pues 
de alguna forma descansa en la idea de que los 
recursos del Fisco son los activos de respaldo que 
harían al Fondo de Garantía sostenible. Así, se re- 

conoce de forma explícita que, dadas las garantías 
propuestas para los afiliados, el fondo no sería 
sostenible por sí mismo y, en consecuencia, tarde 
otemprano, el Fisco tendrá que subsidiarlo con 
recursos públicos. Es decir, todo cambia en la forma 
(ahora sería un préstamo) para que nada cambie en 
el fondo, pues sigue la lógica de reparto, entregán= 
dole poder al mundo político para que administre el 
nuevo fondo de Acumulación y Garantía. 

Es un dato por todos conocidos que los sistemas 
de reparto presentan serios problemas de soste- 
nibilidad financiera. Además, los países que los 
implementaron vienen devuelta tratando de forta- 

lecer el ahorro individual como forma de frenar los 

déficits fiscales que dichos sistemas generan. ¿Por 

to que tiene en la pensión cotizar por un monto 

(cuando es por opción), o bien no cotizar. Para 
esto es crucial apuntar a una mayor educación 
financiera, no solo de las personas, sino también 
de nuestros políticos. 
RODRIGO ORTIZ , 
ACADÉMICO FACULTAD DE ECONOMÍA Y NEGOCIOS 
UNIVERSIDAD ALBERTO HURTADO 

BENJAMÍN VALLEJOS Zo 
DOCENTE FACULTAD DE ECONOMÍA Y NEGOCIOS 
UNIVERSIDAD ALBERTO HURTADO 
  

Regulación de las tasas 
de intercambio 

Señor Director: 

Es una muy buena señal que el Comité para la Fi- 
jación de Límites a las Tasas de Intercambio haya 
pausado la reducción de estas tasas y abierto 
un espacio para que diversos actores envíen sus 
opiniones y propuestas, permitiendo un análisis 
más exhaustivo. 
En la misma línea, sería importante que anali- 
zara los efectos que esta modificación tendrá en 

la inclusión financiera de las personas más des- 

protegidas, a través de, por ejemplo, considerar 
las externalidades positivas de la tenencia y uso 
de medios de pago no bancarios. Una inadecuada 
regulación de las tasas de intercambio podría 
generar una contracción del mercado que perju= 
dicaría a millones de personas que han mejorado 
su bienestar financiero al acceder a una mayor 

oferta y mejores condiciones para gestionar sus 
ingresos y presupuesto familiar. 
Desde Cajas de Chile hacemos un llamado a 

todos los actores a colaborar para que las tasas 
de intercambio reflejen las características y 
realidad de los distintos oferentes, permitiendo 

que el Comité pueda una decisión lo más infor- 
mada posible y lograr un adecuado equilibrio que 
incentive la competencia y el ingreso de nuevos 
actores, tanto emisores como adquirientes, que 
favorezcan la inclusión social y financiera de las 

personas y pequeños comercios. 

  

TOMÁS CAMPERO F. 
PRESIDENTE DE CAJAS DE CHILE 
  

  

qué insistir con la misma idea?, ¿por qué disfrazar 
la lógica de reparto que se quiere implementar 
con un préstamo cuya devolución depende de los 
recursos públicos futuros? 

El destino del 6% es clave para las futuras pen- 
siones, abrirla puerta a un reparto parcial y edulco- 
ado con un préstamo de los afiliados no resuelve el 
problema de fondo, que es la imposibilidad de tener 
sostenibilidad en el sistema, lo cual llevará en el 
futuro a: no pagarlos “vale por”, o cambiar los pa- 
rámetros de la distribución del 6%, incrementando 
el porcentaje que se asigna a reparto, exponiendo 
aún mása las pensiones al juego de la política. 
Mejorar y expandir la PGU, flexibilizar el rég 

men de inversión, avanzar en seguros de cotizacio- 
nes ante lagunas, extender el tiempo de duración 
dela licitación de afiliados nuevos entre varios 
tros cambios específicos, junto con destinar el 6% 
acapitalización individual es técnicamente mejor 
que cualquier alternativa parcial de reparto. Solo 
falta que el Ejecutivo lo reconozca para destrabar la 
reforma de una vez por todas. 
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