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in sorprender al mercado, la Fed resolvió 

mantener inalterada la tasa de política mo- 

netaria en el rango de 4,25%-4,5%, tal como 

lo hizo en enero. En los primeros meses de 

2022 esta tasa se había llevado práctica= 

mente a cero para impulsar la recuperación 

de la economía norteamericana luego de la 

pandemia y, a partir de marzo de ese año, la Fed inició 

aun proceso ininterrumpido de alzas que llevó la tasa 

hasta el rango de 5,25%-=5,5% a mediados de 2023, la que 

se mantuvo en ese nivel hasta 

septiembre del año pasado, 

habiéndose rebajado en un 

punto porcentual durante el 

último trimestre de 2024. Este 

proceso se detuvo en enero 

ante el riesgo de un rebrote 

inflacionario. Lo novedoso que 

contiene el reciente informe es el mensaje de incerti- 

dumbre que entrega a los mercados, disminuyendo de 

paso la proyección de crecimiento del PIB de EEUU para 

este año de 2,7% a 1,7% y subiendo la estimación de infla- 

ción de 2,5% a 2,7%.i 

No hay dos opiniones en cuanto a que la postura que ha to- 

mado Trump en su segundo mandato ha golpeado fuertemente 
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cadenas de valor que han permitido a los consumidores de 

todo el mundo (y, por cierto, a los estadounidenses) acceder a 

productos con precios ampliamente favorables. Si bien podrá 

haber algunas industrias en EEUU favorecidas con el alza de 

tarifas, el efecto en los sectores que utilizan como insumo los 

bienes intermedios cuya importación será gravada a una ma- 

yor tasa será el opuesto. El mensaje de mayor incertidumbre 

que transmite la Fed unido a una proyección de crecimiento 

más bajo y de inflación más elevada (lo cual sería temporal, ya 

que las alzas arancelarias suben los precios por una sola vez) 

es consistente, y al mismo tiempo está 

entregando la importante señal de que 

continuará tomando sus decisiones 

con independencia del Gobierno en 

estas materias. 

Pero la pregunta que se hace el 

mercado es cómo reaccionará este 

organismo en lo que resta del año. La 

combinación entre una economía que se desacelera, una in- 

flación resistente a la baja, y políticas económicas con incierto 

desenlace, no hacen fácil la tarea. Si las alzas arancelarias se 

materializan y se consolidan como parte de una nueva política 

y si esto origina alzas de precios en EEUU que se manifiestan 

por una sola vez, ello despejaría el camino para que la Fed, con 

prudencia, pudiera retomar los recortes de tasas en la segunda 

    

el tablero económico y geopolítico mundial, lo que mantiene 

en ascuas a todo el planeta. Es difícil dimensionar el alcance 

de la guerra comercial que está impulsando, pero no hay duda 

en que afectará la eficiencia productiva global, destruyendo 
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Las rentas del 
litio y la reforma 
financiera de 
Corfo 

a polémica por la transferencia de las 

ganancias extraordinarias de Corfo 

derivadas del aumento de precios y de 

producción de litio generó un debate 

sobre la gestión fiscal y la forma en que 

la corporación cumple su rol de fomento 

productivo. 

Corfo ha aumentado sus ingresos prove 

nientes del litio debido a la renegociación 

de contratos de arriendo en el salar de 

Atacama. Por una parte, la producción de 

litio del salar aumentó de 84 mil toneladas 

de carbonato de litio equivalente (CLE) 

en 2016 a 285 mil toneladas en 2024, al 

modificarse las cuotas a la exportación 

establecidas en 1979 por CCHEN por su 

eventual uso nuclear. Por otra parte, el 

escalamiento de los precios en 2022 y 2023 

con un esquema de regalías crecientes con 

el precio de venta, permitió recaudaciones 

de Corfo que alcanzaron hasta el 1,5% del 

PIB. 

La tributación a las rentas sobre norma- 

les del litio que recibió Corfo pertenece a 

la nación toda, y al ser la corporación parte 

del gobierno central, el Fisco puede usarlas 

e idealmente ahorrar aquella proporción 

que no constituye un ingreso permanente. 

Si se debe establecer alguna preferencia, 

esta correspondería a la región donde 

se produce esta riqueza, por su carácter 

no renovable. Por ello se establecieron 

asignaciones especiales a la región, muni- 

cipalidades, comunidades y para 18D con 

el objetivo de impulsar una minería con 

impactos virtuosos y una inversión en el 

territorio para mejorar su sostenibilidad. 

No obstante, este debate puso de rele- 

vancia la necesidad de mejorar la institu- 

cionalidad de Corfo, ya que esta institución 

cumple roles muy diferentes, que requie- 

ren un marco distinto. En primer lugar, un 

rol de fomento productivo en que opera 

“El debate puso en relieve la necesidad de mejorar la 
institucionalidad de Corfo, ya que esta institución cumple 
roles muy diferentes, que requieren un marco distinto”. 

como servicio público centralizado, en 

que las transferencias al sector privado se 

contabilizan como gasto público. Luego, un 

rol de fomento financiero, que para ejercer 

en forma transparente, con adecuada 

rendición de cuentas y eficiente, requiere 

una base patrimonial, con contabilidad 

mitad del año, tomando en cuenta la desaceleración que se 

anticipa para la economía norteamericana. Pero si el cuadro 

global se mantiene confuso e incierto, esa decisión probable- 

mente será postergada. 

propia y patrimonio separado. Finalmente, 

un rol como holding de empresas públicas, 

que ejerce a través del Sistema de Empresa 

Públicas (SEP). 

La creación de una filial financiera, 

capitalizada, que cumpla roles de interme- 

diación financiera, otorgue garantías, apa- 

lanque el capital de riesgo y participe de 

créditos sindicados a iniciativas de carácter 

estratégico, con rentabilidad financiera 

para el dueño, se viene planteando desde 

hace una década. Hoy se está tramitando 

un proyecto de ley en el Congreso que crea 

la Agencia de Financiamiento e Inversión 

para el Desarrollo (Afide), la que sería 

supervisada por la CMF y contaría con 

directores independientes. 

Es prioritario acelerar la aprobación 

de la ley que crea Afide para mejorar la 

institucionalidad de Corfo y que se asegure 

disponer de los recursos necesarios para su 

adecuada capitalización. Adicionalmente, 

dada la restricción fiscal y la relevancia 

del litio en la transición energética global, 

se debe expandir la producción de litio en 

otros salares, con tecnologías que permi- 

tan reducir el impacto hídrico y con una 

adecuada participación del Estado de las 

rentas del recurso.   
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Pacto social e impuestos: 
más allá de la técnica 

lactual debate tributario revela una verdad incómoda: los im- 

puestos nunca son una cuestión meramente técnica. Reducirlos 

afórmulas matemáticas ignora su papel como cohesionador del 

pacto social.Los impuestos trascienden cifras y porcentajes; re- 

presentan el contrato tangible entre ciudadanía y Estado, reflejando 

valores compartidos y nuestra visión de sociedad. 

El peligro surge cuando el debate se polariza. Por un lado, están 

quienes consideran que cualquier aumento impositivo automáti- 

camente genera mayor justicia social, concepto que se vuelve proble 

mático cuando carece de contornos definidos y se usa para justificar 

cualquier medida redistributiva sin evaluar su eficacia. 

En el extremo opuesto, encontramos ciertas corrientes libertarias 

que elevan la propiedad privada a un derecho natural casi sagra- 

do y consideran cualquier gravamen como un atentado contra la 

libertad individual. Esta visión, que percibe al Estado como enemigo 

intrínseco del ciudadano, constituye una radical desviación del pen= 

samiento liberal clásico y republicano, que concibe al Estado como 

garante fundamental de derechos y libertades. 

La tradición republicana, desde Cicerón hasta Madison, nos 

recuerda que la verdadera libertad solo florece bajo el imperio de la 

ley y dentro de una comunidad política organizada. Sin un Estado que 

garantice los derechos, la 

libertad se convierte en 

privilegio de los podero- 

sos. Este principio parece 

olvidado cuando el debate 

tributario se reduce a 

una confrontación entre 

“Creadores de riqueza” y 

un “Estado depredador”. 

La evidencia empírica in- 

ternacional demuestra que 

no existe una incompati- 

bilidad inherente entre prosperidad económica y solidez fiscal. 

El desafío para Chile no es determinar cuántos impuestos recaudar, 

sino construir un sistema que los ciudadanos perciban como justo. 

Cuando el esfuerzo contributivo es proporcional a la capacidad, cuan- 

do la evasión y la elusión sofisticada de los más pudientes no vacía de 

contenido las obligaciones fiscales y cuando cada peso recaudado se 

invierte con transparencia y eficacia, la tributación deja de percibirse 

como una exacción y se comprende como una contribución cívica. 

El empresariado chileno se enfrenta a una disyuntiva histórica: 

puede persistir en su resistencia refleja a cualquier reforma sus- 

tantiva, alimentando así el resentimiento social, o puede asumir un 

liderazgo transformador y reconocer que un sistema tributario for- 

talecido —siempre que sea eficiente y transparente— constituye la 

mejor póliza de seguro contra la inestabilidad sociopolítica que tanto 

daña la inversión. El verdadero patriotismo empresarial no consiste 

en minimizar la contribución fiscal apelando a resquicios legales, 

sino en comprender que el florecimiento empresarial sostenible 

requiere una sociedad donde la tributación no solo financie servicios 

públicos, sino que también fomente la justicia compartida. Cuando 

esto ocurre, los impuestos dejan de ser percibidos como “el precio de 

la civilización” y se convierten en la inversión más rentable para una 

nación próspera y pacífica. 

“El desafío para Chale no 
es determinar cuántos 
impuestos recaudar, sino 
construir un sistema que 
los ciudadanos perciban 
como justo”. 
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