
Además de los autores y el prologuista (Rolf Lü-
ders), el libro fue comentado por la historiadora Patricia
Arancibia y el economista Klaus Schmidt-Hebbel.
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Tras una denuncia realizada por el Ministerio de Agricultura y otros
dos requerimientos de particulares a mediados de 2023 respecto de una
presunta colusión en el mercado de papas, la Fiscalía Nacional Económi-
ca (FNE) descartó una coordinación en este rubro. Las denuncias se pre-
sentaron luego de una fuerte alza de precios del tubérculo durante el
temporal de lluvias en el invierno de 2023. En ese entonces, el ministro de
Agricultura, Esteban Valenzuela, acusó a los “distribuidores grandes” co-
mo los responsables de una coordinación para explicar las subidas de hasta
43% en los valores de las papas. El titular de la cartera proporcionó los
antecedentes que manejaban a la FNE. Luego de efectuar una investiga-
ción, el organismo encabezado por Jorge Grunberg “descartó la existencia
de conductas de abuso de posición dominante y de colusión”. 

FNE DESCARTA COLUSIÓN EN MERCADO
DE PAPAS POR ALZAS DE PRECIOS EN 2023La comisión de Hacienda de la Cámara de Diputados despachó a Sala

el proyecto de ley que amplía el subsidio eléctrico. En una votación divi-
dida, los diputados aprobaron un aporte fiscal adicional a través de la
mayor recaudación de IVA por el alza de las tarifas eléctricas, la sobre-
tasa al impuesto verde a las emisiones de CO2 y la creación de un nuevo
cargo al Fondo de Estabilización de Tarifa (FET) con recursos prove-
nientes de los PMGD (minicentrales eléctricas).

En la sesión, la discusión estuvo centrada en si la recaudación que se
tendrá mediante el IVA es suficiente para cubrir el subsidio, y por qué se
necesitan otros dos pilares de financiamiento. Las fuentes extras de
recursos son, a juicio de la industria, negativas, ya que recaudarían en
base al impuesto a las emisiones de carbono —lo que, indicaron, sería
contraproducente con el objetivo del tributo, que es reducir estas emi-
siones— y sería perjudicial para las inversiones de los PMGD.

El ministro de Energía, Diego Pardow, resaltó que la decisión de si aprobar
o no las fuentes de financiamiento distintas al IVA era “política”. “Este pro-
yecto tuvo meses de trabajo legislativo producto de una mesa técnica. En
esa mesa técnica fue la propia oposición la que nos pidió complementar las
medidas que estaban en el proyecto de ley con maneras de llegar a la clase
media y a las pymes. Yo entiendo que la política es dinámica y hay veces en
que, dependiendo de la estructura de un proyecto, la política requiere con-
versaciones. Pero lo que ocurre es que los invitados han expuesto que no es
necesario esos pilares, porque básicamente dicen que no es necesario lle-
gar a esos lugares con herramientas de atención social o solo hacerlo en
una escala muchísimo más pequeña”, dijo el titular de la cartera.

La iniciativa incluye, entre otros elementos, financiar un plan de
instalación de techos solares para “familias de clase media”, dice el
ministerio.

AVANZA EN EL CONGRESO UN NUEVO CARGO PARA FINANCIAR EL SUBSIDIO ELÉCTRICO

Esta es la séptima entrega de la versión
2024 del Ranking de las Mejores
Gestoras de Fondos Mutuos, elaborado
anualmente por El Mercurio Inversiones
desde hace siete años. Y es la segunda
por tipo de inversionista.
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“Yo había estudiado el tema tributario desde el punto de
vista teórico, de la ciencia, y haberlo mirado desde el punto
de vista histórico me enriqueció enormemente”. Esa es una
de las principales conclusiones que la economista Cecilia Ci-
fuentes compartió en el marco de la presentación del libro
“100 años de Impuesto a la Renta en Chile 1924-2024”, que
escribió junto con el historiador Ángel Soto. El texto fue pre-
sentado anoche, en el Centro de Estudios Financieros de la
Universidad de los Andes.

El libro trata de la evolución del impuesto a la renta en Chile
desde 1924 hasta la actualidad, analizando cómo las reformas
tributarias han reflejado cambios sociales, económicos y políticos
del país. A su vez, los autores exploran los principios de equidad,
eficiencia y simplicidad del impuesto a la renta. Fue prologado por
el académico Rolf Lüders, exministro de Hacienda.

Ángel Soto comentó que “es una línea de investigación que se va
a continuar. Estamos avanzando ya en un segundo volumen, donde
está el tema de los aranceles, los impuestos indirectos, etcétera”. 

El libro fue comentado en un panel por la historiadora Patricia
Arancibia y el economista Klaus Schmidt-Hebbel.

LIBRO ANALIZA REFORMAS
TRIBUTARIAS DESDE UNA
PERSPECTIVA HISTÓRICA

dario de pagos acorde a sus flujos proyec-
tados, recuperando el nivel operacional de
la compañía y la disposición para el pago
de sus obligaciones”.

En este contexto, planteó un plazo de gra-
cia de 29 meses para la restitución de capital
a los acreedores garantizados. Indicó que
tras ello, efectuaría pagos en ocho cuotas se-
mestrales hasta diciembre de 2030. 

Detalló las distinciones en los pagos para
los acreedores valistas. Para los proveedo-
res extranjeros, la devolución de su capital
se realizaría en una amortización única en
diciembre de 2027, con la condición de que
mantengan el abastecimiento de produc-
tos. En el caso de los proveedores naciona-

Multitiendas Corona presentó a
sus acreedores su propuesta de
reorganización para cubrir sus
compromisos financieros y re-

cuperar sus niveles operacionales. 
La firma minorista —ligada a la familia

Schupper— ingresó el 7 de enero el docu-
mento, ante el 1er Juzgado Civil de Santiago,
en un nuevo intento por subsanar su salud
financiera. A fines de noviembre, Corona
solicitó una nueva reestructuración para
evitar su quiebra, luego de registrar una
deuda de unos US$ 70 millones. 

En abril de 2022, la compañía salió de su
proceso de reorganización solicitado en 2020,
cuando reportó pasivos por US$ 90 millones.

Como parte de su nueva propuesta, Coro-
na busca la “continuación efectiva y total del
giro de las actividades comerciales”.

Para ello, entregó una alternativa de pa-
gos a los proveedores extranjeros y nacio-
nales, con quienes posee gran parte de su
deuda. Lo anterior, a través de un “calen-

les sería mediante un esquema de 12 cuo-
tas a partir de enero de 2027.

En tanto, para los acreedores con crédi-
tos inferiores a $20 millones, plantean
cuatro cuotas iguales y sucesivas de
amortización de capital, pagaderas los
días 30 de cada mes.

Por otra parte, la propuesta incluye la
creación de una línea de crédito rotativa
por hasta $15.000 millones, la que sería
otorgada por parte de los acreedores ga-
rantizados. Esta medida tiene como ob-
jetivo “dar viabilidad a las fórmulas de
pago” que se proponen para lograr un
acuerdo de reorganización, señaló en
el documento.

Corona entrega propuesta para evitar quiebra
y pide línea de crédito por $15.000 millones 

A fines de noviembre,
la firma solicitó una
segunda reorganización
para no caer en la
bancarrota, a raíz
de pasivos por unos
US$ 70 millones. 

En abril de
2022, Corona
salió de su
proceso de
reorganiza-
ción solicita-
do en 2020.

FE
LI

P
E

 B
Á

E
Z

 B
.

B4

Análisis

En noviembre de 2024, la Fiscalía Nacional
Económica (FNE) inició un estudio de mercado
sobre la evolución competitiva del comercio
electrónico de bienes físicos durables a con-
sumidores finales.
Se trata de una medida consistente con la
experiencia internacional, que refleja el interés
de la autoridad por abordar la economía digi-
tal, cuyas características implican desafíos
para las herramientas de libre competencia
desarrolladas en el contexto de una economía
de “ladrillo y mortero”.
La ausencia de las limitaciones físicas y la proli-
feración de negocios tipo plataformas con ex-
ternalidades de red propician el crecimiento

acelerado de negocios bajo una lógica de “el
ganador se lo lleva todo”. Ello favorece la apari-
ción de negocios disruptivos, lo que es benefi-
cioso para la competencia, pero también conlle-
va el peligro de que, luego de lograda cierta
escala, las empresas no puedan ser desafiadas.
Asimismo, la participación de distintos tipos de
usuarios puede crear gran valor para estos y el
operador de la plataforma, pero al mismo tiem-
po, en la medida que aumente su dependencia
con la plataforma, surge el peligro de abuso.
La economía digital ha tenido un crecimiento
exponencial, incidiendo en el desarrollo del país.
Para el 2024 se proyectaba un crecimiento del
comercio electrónico del 8%, muy superior del

3% para el comercio físico. Según la FNE, esa
proyección representaría un 15% de las ventas
totales del comercio, “lo que aumentará soste-
niblemente durante los próximos 10 años”. Así,
la FNE busca anticiparse a un mercado que
crece con rapidez; conocerlo y entenderlo, dado
que es un mercado distinto de los tradicionales;
y, efectuar, de manera preventiva, recomenda-
ciones para precaver situaciones que puedan
afectar su evolución competitiva.
Dado que esta es una oportunidad para el co-
mercio electrónico y el crecimiento económico
en el país, se deben efectuar algunas preven-
ciones. Por una parte, es esencial que los agen-
tes que participan en los distintos eslabones del

comercio electrónico entreguen información de
calidad. Esto significa no solo responder los
requerimientos de información de la FNE, sino
que además actuar propositivamente dando
cuenta de sus dificultades, oportunidades, di-
námicas y eficiencias. 
Por otra parte, las medidas que recomiende la
FNE deben ser proporcionales a los riesgos
identificados, procurando no rigidizar un mer-
cado caracterizado por su flexibilidad y cons-
tante evolución. La Ley de Mercados Digitales
de la UE es un antecedente que eventualmente
será considerado.
El mercado estará expectante a marzo de 2026,
cuando se emita el informe final de la FNE.

LIBRE COMPETENCIA 
Y COMERCIO ELECTRÓNICO CARLA BORDOLI

Abogada

Los inversionistas de fondos
mutuos de alto patrimonio for-
man parte de un selecto club:
son pocos si se comparan con el
resto de los inversores (repre-
sentan solo un 2,52% del total de
partícipes de la industria). Sin
embargo, son un grupo de alto
peso: para entrar se requieren
aportes mínimos de $50 millo-
nes y, en su conjunto, estos in-
versionistas abarcan el 20,44%
del patrimonio total de los fon-
dos mutuos locales.

Y, durante 2024, estos partici-
pantes de la industria se suma-
ron al apetito que trajo consigo
flujos históri-
cos a estos po-
pulares vehí-
culos. Crecie-
ron en 36,2%
en doce meses,
hasta un total
de 57.300 aportantes, marco en
el que el patrimonio gestionado
por las administradoras en se-
ries de esta categoría llegó hasta
un total de $7,44 billones, un
salto de 85,26% interanual. 

En este contexto, El Mercurio
Inversiones presenta la séptima
entrega de la versión 2024 del
Ranking de las Mejores Admi-
nistradoras de Fondos Mutuos,
en la cual se destaca a las mejores
gestoras en cuanto a su desem-

peño dirigido a
estos clientes
premium.

La metodo-
logía de esta
distinción con-
s idera e l de-

sempeño de los últimos tres
años móviles, con cierre al 31 de
octubre (otorgando mayor
ponderación al período recien-
te), evaluándose también la vo-
latilidad de las carteras y la

$311.816 millones. 
Y cerrando el podio se ubicó

BICE, la cual consiguió el bronce
con un puntaje total de 90,07, y
muy buenos rendimientos en las
categorías de Accionario Inter-
nacional y Deuda Nacional. 

Sus partícipes aumentaron
39,71% en doce meses, a 3.610
inversionistas. Y su patrimonio
gestionado creció 103,77%, has-
ta un total de $1,01 billones.

un puntaje total de 92,18. Lo-
gró un desempeño ideal en la
categoría Deuda Internacional,
y una muy buena puntuación
en Deuda Nacional y Acciona-
rio Nacional.

BTG aumentó en 15,33% sus
partícipes en series de Alto Pa-
trimonio en doce meses, a 1.347
clientes de este tipo. Y el patri-
monio gestionado en series de la
categoría creció 28,52%, a

medalla de oro de 2023. 
En 2024, la gestora de capita-

les españoles logró aumentar
sus partícipes de alto patrimo-
nio en 16,82% en doce meses,
hasta 12.141 aportantes. Y el pa-
trimonio total gestionado en es-
tas series creció 73,43%, hasta
los $1,95 billones.

En el segundo lugar del ran-
king se ubicó BTG Pactual, ges-
tora que consiguió la plata con

consistencia de las administra-
doras. Y para los rankings por
tipo de cliente, los puntajes por
retornos son calculados des-
pués de comisiones, de modo
que aquellas que cobran más
caro verán afectado su registro.

Y el ganador del ranking ver-
sión 2024 de mejores gestoras
para clientes de alto patrimonio
es Santander AM, administra-
dora que alcanzó el tope del po-
dio, con un total de 98,40 pun-
tos. Esta gestora consiguió pun-
taje completo (100 puntos) en las
categorías de Deuda Nacional y
Balanceados; y también un pun-
taje muy cercano al máximo en
la categoría Accionario Interna-
cional. Santander repite, así, la

Las mejores administradoras
de fondos mutuos para
inversionistas de alto patrimonio
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