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ANTONIO BÜCHI, CEO DE ENTEL

El régimen de invariabili-
dad tributaria propuesto
por el Gobierno en el pro-
yecto de ley “miscelá-

neo” es más amplio que otros ins-
trumentos usados en la región,
coinciden los expertos. 

La idea forma parte de un con-
junto de iniciati-
vas tributarias, de
ahorro y de pro-
d u c t i v i d a d q u e
apuntan a fomen-
tar la inversión, y
que fueron envia-
das a trámite legis-
lativo el miércoles
22 de abril. El cos-
to fiscal asociado,
ha dicho Hacien-
da, se financiará con la recauda-
ción proveniente del crecimiento
económico más elevado a futuro
(ver infografía abajo).

Respecto del mecanismo de in-
variabilidad tributaria propuesto,
el Ejecutivo busca que se manten-
gan las condiciones de tributación
por 25 años para los proyectos de
inversión de más de US$ 50 millo-
nes, sin restringir las actividades
económicas que se pueden acoger
al régimen. 

“La cobertura es amplia”, dice
Sandra Benedetto, socia de Aseso-
ría Legal y Tributaria de PwC Chi-
le. “Si bien el diseño toma elemen-
tos de los regímenes clásicos de
invariabilidad en América Latina,
destaca por ofrecer un período de
estabilidad tributaria mucho más
prolongado que el habitual en la
región y tampoco exige contra-

prestaciones al Estado como, por
ejemplo, en el caso de Colombia”. 

Joseph Courand, socio de Tax &
Legal de Deloitte, asegura que “el
proyecto que se discute en Chile
presenta particularidades”. Por
ejemplo, contempla la posibilidad
de estabilizar no solo las normas
legales vigentes, sino también
“los criterios interpretativos que

la administración
t r i b u t a r i a h a y a
emitido a la fecha
del contrato. En la
práctica, la incerti-
dumbre para el in-
v e r s i o n i s t a n o
siempre proviene
de un cambio legis-
lativo, sino de mo-
dificaciones en la
forma en que se

aplica la norma vigente”. 
Por otro lado, la extensión del

régimen tanto a inversionistas
locales como a extranjeros es
otro “elemento diferenciador”
frente a la mayoría de los esque-
mas comparados en la región,
señala Courand.

La diferencia con
Argentina

Uno de los esquemas de inva-
riabilidad tributaria presentado
recientemente en la región fue
en Argentina, que en 2024 intro-
dujo el Régimen de Incentivo
para Grandes Inversiones (RI-
GI). Este mecanismo aplica solo
para las inversiones desde los
US$ 200 millones, en un hori-
zonte 30 años.

“Además, limita su aplicación a

un listado sectorial taxativo
—que incluye, entre otros, a la in-
dustria forestal, el turismo, la in-
fraestructura, la minería, la tecno-
logía, la siderurgia, la energía y
los sectores de petróleo y gas—,
configurando así un instrumento
de promoción claramente focali-
zado”, indica Courand.

En contraste, el mecanismo
propuesto en el proyecto de ley
“misceláneo”, dice el experto,
“adopta una enumeración más
abierta de sectores, sin restringir
su aplicación a un catálogo cerra-
do de actividades económicas.
Desde esta perspectiva, se trata de
un régimen de mayor flexibilidad,
que parece ajustarse mejor a la es-
tructura y a las necesidades de la
economía chilena”. 

Los países que usan
invariabilidad

Alexandra Readhead, directora
de Deuda Soberana y Tributos del
International Institute for Sustai-
nable Development (IISD), un
think thank independiente de Es-
tados Unidos, comenta que el es-
tudio más completo que compara
la invariabilidad tributaria alre-
dedor del mundo es de 2009. Ese
informe reveló que los regímenes
de invariabilidad eran “más fre-
cuentes en el África subsahariana
y otras regiones de países en desa-
rrollo, y prácticamente inexisten-
tes en los países de la OCDE”, co-
menta. 

En la misma línea, indica que
estos mecanismos “tienden a ser
más extensos en los países en de-
sarrollo, tanto en su alcance sus-
tantivo como en su duración. En
otras palabras, históricamente, las
cláusulas de estabilización se han
utilizado principalmente en con-
tratos con países en desarrollo,
con un uso muy limitado en con-
tratos con países desarrollados”. 

El costo de los cambios
tributarios

Por otro lado, Alex Mengden,
economista de la Tax Foundation
en Estados Unidos, comenta que
los cambios en el régimen tributa-
rio que ha tenido Chile en los últi-
mos años han sido “costosos”. “Es
cierto que la política tributaria chi-
lena ha experimentado una inesta-
bilidad notable en los últimos
años”, dice. Menciona que desde
2014 la tasa del impuesto corpora-
tivo ha aumentado seis puntos
porcentuales, “en contra de la ten-
dencia general en la OCDE”.

En otro punto señala que el ré-
gimen de recuperación de costos
de capital ofrece un ejemplo aún
más “llamativo”. Entre junio de
2020 y diciembre de 2022, “el
régimen de depreciación instan-
tánea permitió a las empresas
deducir el costo íntegro de cual-
quier activo de capital en el año
de la inversión, llevando a Chile
desde uno de los peores hasta
uno de los mejores regímenes de
recuperación de costos de capi-
tal en la OCDE durante dos años
y medio, para luego retroceder
al expirar la medida”. Es decir,
se eliminó cuando se volvió más
barato sostenerlo.

Mengden explica que “oscila-
ciones de esta magnitud tienen un
costo real: elevan la prima de ries-
go sobre la inversión y generan un
uso ineficiente de los recursos fis-
cales. La depreciación instantánea
se encuentra entre los instrumen-
tos de política más eficaces para
impulsar la inversión en capital,
pero solo un régimen permanente
puede sostener el crecimiento en
el largo plazo”. 

Propuesta de
invariabilidad
es más amplia
que regímenes
de la región

CATALINA MUÑOZ-KAPPES

PROYECTO DE LEY DEL GOBIERNO:

En Colombia, se exigen contraprestaciones al

Estado. En Argentina, el umbral mínimo es de US$

200 millones y restringido a ciertas actividades.

Sandra Benedetto, socia de Aseso-
ría Legal y Tributaria de PwC Chile.
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Joseph Courand, socio de Tax & Le-
gal de Deloitte.
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Alexandra Readhead, directora de
Deuda Soberana y Tributos del IISD.
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APLICACIÓN

Los regímenes de
invariabilidad son más
comunes en los países

en desarrollo. Su uso es
mucho más limitado en
los países de la OCDE.
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