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OPINIÓN

Invariabilidad tributaria

José Navarrete Oyarce
Director del Magister en
Tributación
Universidad Andrés Bello

P
ara entender la discusión
sobre el mecanismo de
invariabilidad tributaria
para proyectos de
inversión superiores
a los US$ 50 millones

hay que partir por una pregunta
fundamental pero sumamente
importante ¿que necesita un
inversionista para comprometer
recursos en un proyecto de largo
plazo? Y esto es, básicamente,
certeza. Un proyecto minero,
energético o de infraestructura
puede tardar décadas en
recuperar la inversión inicial. En ese
horizonte, la pregunta tributaria
no es menor, puesto que una
variación importante en la carga
impositiva puede transformar un
proyecto rentable en uno que no
lo es. La invariabilidad tributaria es
precisamente eso, un compromiso
del Estado de no modificar las
condiciones tributarias pactadas
durante el periodo acordado. No se
trata de un regalo al inversionista,
sino de fijar las reglas del juego
antes de que comience la partida.

Chile ya tuvo algo similar. El
DL600, vigente desde 1974 hasta su
derogación en 2015, garantizaba
mediante un contrato-ley con el
Estado una carga tributaria estable
para la inversión extranjera. En
sus años de vigencia, ese estatuto
fue un factor relevante para que
Chile atrajera más de US$ 100 mil
millones en inversión extranjera
directa. Para su derogación se

argumentó que ya no era necesaria
esta garantía, puesto que Chile
era un país suficientemente
atractivo por sí solo. Sin embargo,
los años siguientes demostraron
que eseoptimismo fue, al
menos, apresurado. La inversión
se estancó, los proyectos se
postergaron y el crecimiento del
país se resintió.

Lo quepropone la megarreforma
de José Antonio Kast en este punto
no es exactamente igual al DL600,
pero recupera su lógica central.
Para los inversionistas extranjeros
se establece una tasa máxima del
35%, excluyendo el royalty, y para
los locales se respeta el estatuto
tributario vigente al momento
de celebrar el contrato. Desde
Hacienda estiman que esta medida
podría representar un impacto de
1,5% del PIB en un horizonte de 10
años.

Hay una dimensión de esta
medida que va más allá de los
números. Cuando un país es
capaz de ponerse de acuerdo
en reglas estables y respetarlas,
independientemente del color del
gobierno de turno, manda una
señal que los mercados leen con
claridad. No se trata solo de una
señal económica, sino también
política. Los capitales se mueven
hacia lugares predecibles. En
mi opinión, este tipo de normas
es exactamente lo que Chile
necesitaba para retomar una
senda de mayor crecimiento
e inversión, y el hecho de
que haya sido aprobada con
amplia mayoría en la Cámara
de Diputados da cuenta de
que, en esto al menos, hay más
consenso del que habitualmente
se muestra.

CARTA AL DIRECTOR

Pymes en Chile: la crisis
silenciosa del financiamiento

Señor Director:

as micro, pequeñas y
medianas empresas
atraviesan uno de
SUSmomentos más
complejos en años.
Hoy, un 69% de las
pymesha debido

inyectar recursos personales
para evitar cerrar, mientras que
el 86% reconoce que el alza
de los combustibles impactará
negativamente sus operaciones,
según cifras oficiales del
"Termómetro Pyme" de abril.

A esto se suma una fuerte caída
en las ventas, mayores dificultades
de liquidez y un creciente retraso
en obligaciones como cotizaciones
e IVA. La situación ya no es solo un
problema financiero individual: es
una señal de alerta sobre el estado
de uno de los principales motores
económicos y laborales del país.

Las pymes generan empleo,
dinamizan las economías locales
y sostienen a miles de familias
en Chile. Sin embargo, muchas
siguen enfrentando barreras de
acceso al financiamiento, altas
cargas operacionales y escasas
herramientas para enfrentar
escenarios de incertidumbre.

Hoy se requieren medidas
concretas que permitan aliviar
esta presión y fortalecer el
ecosistema pyme, impulsando
soluciones de financiamiento
más accesibles, incentivos al
crecimiento y herramientas que
permitan proyectar sostenibilidad
en el tiempo.

Ignorar esta realidad no
solo pone en riesgo a miles de
emprendedores, sino también
parte fundamental de la actividad
económica del país.

Gustavo Ananía
CEO de RedCapital
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