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I. INTRODUCCION

Si se examina la literatura en materia de relaciones
econdmicas internacionales, se advertiri de inmediato que en un
comienzo los autores se concentraron en el analisis de los aspectos
reales del intercambio internacional de bienes. De esta manera, el
estudio se reducia, en definitiva, al comercio internacional. En
otras palabras, la cuestién fundamental era el determinar el por
qué de la existencia del comercio entre las naciones y demostrar
que dicho comercio era mutuamente rentable para quienes
participaban en éil.

Las variables monetarias y de movimiento internacional de
factores productivos eran practicamente ignoradas. Las razohes
para tal silencio son facilmente entendibles.

En cuanto a las primeras, la existencia de un régimen
monetario de padrdn oro se traducia en gue el ajuste de 1los
desequilibrios externos se producia natural y automaticamente
mediante expansiones o contracciones monetarias internas como
consecuencia de los movimientos internacionales de oro producidos,
cuando habia superavit o déficit en las balanzas de pago. En el
primer caso, la expansién monetaria producia un incremento de los
precios internos que tendia a cerrar o disminuir el superavit sin
intervencién alguna de las autoridades monetarias locales. Al
revés, en caso de déficit, la contraccidn monetaria que se producia
como consecuencia del exceso de importaciones, disminuia 1los
precios internos y hacia que el equilibrio se reestableciera
también de manera automatica.

En cuante al estudio de 1les movimientos de factores
productivos, y especialmente de capitales, carece de relevancia si
se parte del supuesto, bastante razonable en aquella &poca, de la
absoluta inmovilidad internacional de los
factores. Bajo tal supuesto, el Gnico tipo de relaciones
econdmicas internacionales eran aguéllas derivadas del comercio.

Sin embargo, con el tiempo las cosas cambiaron y se advirtid
un flujo cada vez mas creciente de factores productivos a través de
las fronteras nacionales. Ciertos paises comenzaron a exportar
factores productivos y, por lo que dice relacién con el capital,
comenzaron a efectuar inversiones en el exterior.
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En América Latina, comienza a advertirse un creciente flujo de
capitales desde Estados Unidos y Europa. Primeramente, en los
sectores primarios o extractivos (principalmente agricultura y
mineria) y, posteriormente, en los sectores manufactureros. En una
época méds reciente, la inversién extranjera se amplid al campo de
la actividad terciaria o de servicios, teniendo especial
importancia las inversiones en el 4&rea de los servicios
financieros.

Sin embargo, este fenfmeno tenia un caracter claramente
unilateral ya que las inversiones extranjeras en nuestros paises,
no iban acompafiadas de inversiones latinoamericanas en el exterior.
Ademds, la importancia e influencia de estos inversionistas
extranjeros generd en muchas ocasiones problemas politicos locales
y no son escasas las situaciones en que las empresas foréneas
lograron cambiar gobiernos.

Este fendmeno, dio lugar a numerosa literatura académica por

parte de organismos internacionales interesados en la misma.
Nacieron asi las teorias de la dependencia, del circulo vicioso de
la pobreza y de la necesidad de propender a un proceso de
desarrollo hacia adentro basado en la sustitucién de importaciones.

Esta tendencia, que tuvo una supremacia total durante varias
décadas, ha ido poco a poco cediendo lugar a una nueva visién
entre los gobiernos y académicecs latinoamericanos, conforme a la
cual las inversiones foréneas han ido siendo reconocidas como un
elemento importante en el desarrollo de nuestros paises.

En el campo legislativo, el enfoque hostil hacia las
inversiones extranjeras, cuyo ejemplo mads tipico se encuentra en la
decisidén 24 del Acuerdo de Cartagena, ha ido siendo sustituido por
estatutos legales bastante mas amistosos.

No obstante este cambio de enfogue, hasta hace muy poco tiempo
el fenémeno de la inversién extranjera en Latincamérica tenia un
caracter casi exclusivamente extracontinental vy unilateral.
Estados Unidos, Europa y, posteriormente, paises asidticos eran los
gue efectuaban inversiones en la regién sin que 1los paises
latinoamericanos asumieren otro rol que el de receptores de la
misma. Las inversiones latinoamericanas en el exterior eran
inexistentes.

Sin embargo, recientemente se ha ido advirtiendo un incremento
de inversiones de distintos paises latinoamericanos fuera de sus
fronteras, especialmente en otros paises del area.
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En el caso concreto de Chile, y en los Gltimos afios, empresas
chilenas han comenzado a efectuar importante inversiones en los
paises vecinos, especialmente en la RepGblica Argentina.

El tema de las inversiones chilenas en este iltimo pais, en su
variable tributaria, es el objeto de esta presentacién.

El incremento de las inversiones chilenas en Argentina se

debe,

a mi juicio, a razones de diversa indole, siendo 1las

principales las siguientes:

La sostenida tasa de crecimiento econémico que ha venido
experimentando la economia chilena en los Gltimos afhos,
lo que ha liberado o generado recursos para ser
transferido fuera de sus fronteras, a titulo de
inversién.

El cambio de mentalidad de las autoridades
gubernarentales y empresarios chilenos, desde un esquema
econdémico orientado hacia adentro y con una importante
intervencién gubernamental, hacia un esquema de economia
de mercado abierta al sector externo, en que el rol
principal del proceso de inversién recae en el sector
privado y en que la actividad el Estado adquiere cada vez
mads un cardcter claramente subsidiario y puramente

requlador.

Las profundas modificaciones que, a contar de 1990 ha
experimentado la legislacién chilena en materia de
cambios internacionales. Con anterioridad a 1la
dictacidén 18.840, Ley Orgénica Constitucional del Banco
Central de Chile, el sistema nacional se caracterizaba
por un rigido control de cambios en que las transacciones
cambiarias entre particulares, sélo podian realizarse con
la autorizacién particular o genérica de la autoridad
monetaria. El nuevo sistema legal y la reglamentacién
correspondiente, parten del principio contrario
consistente en contemplar, como regla general, una total
libertad entre las partes para realizar transacciones en
moneda extranjera liberidndose de esta manera las
regqulaciones que impedian o dificultaban los movimientos
de capitales desde el exterior a Chile y viceversa.

Finalmente, el proceso de pr1vatizac16n de empresas
estatales que en los Gltimos afios ha llevado a cabo el
Gobierno de 1a Repﬁbllca Argentlna ha creado importantes
oportunidades de inversién, que no han sido
desaprovechadas por los empresarios chilenos.
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La decisidn de invertir en el exterior es mucho mds compleja
que la inversidén local. Existen numerosos elementos que inciden en
esta decisién y que no se dan, o tienen menor relevancia en las

inversiones locales. En primer lugar las inversiones en el

exterior requieren de transacciones a través de sistemas monetarios
diversos en que los riesgos de variaciones en los tipos de cambio
o de modificaciones de las reglas del juego pueden incidir de
manera importante. A ello es preciso agregar los problemas del
riesgo politico, de la realizacidén de actividades econdémicas en
culturas de negocio diversas, etc.

Un aspecto que también naturalmente influye, y que no puede
descartarse, es el efecto de los impuestos.

Cuando se toma una decisidén de inversidén, y ademds de
numerosas consideraciones econdémicas y de otra naturaleza, 1la
rentabilidad del proyecto adquiere un cardcter de principal
importancia. Ahora bien, dicha rentabilidad se encuentra
determinada de manera muy sustancial por el costo tributario, que

por regla general puede representar un gasto adicional que fluctda
alrededor del 30% o mds de la rentabilidad antes de impuestos del

proyecto. '

Ahora bien, cuando 1las inversiones, tienen lugar entre
distintos paises, la convivencia de legislaciones tributarias
diversas suele multiplicar, muchas veces hasta lo intolerable el
gasto por impuestos haciendo de esta manera muy dificil o imposible
la realizacidén de proyectos en otras naciones.

Este fendémeno de multiplicacién del costo tributario se debe
al fendémeno de la doble tributacién que consiste en que los mismos
hechos, actividades o rentas = gquedan "capturados" por 1las
legislaciones impositivas del pais exportador y del pais receptor
de las inversiones.

Cabe al respecto seflalar que el fendémeno de la doble
tributacién nada tiene per se de negativo. En efecto, si la
aplicacién combinada de impuestos por dos paises se traduce en
cargas tributarias bajas, o al menos tolerables, 1la doble
tributacién no deberia ser un impedimento para las inversiones de
un pais en otro. Lo gque sucede en la mayoria de los casos, es que
la doble tributacién 1lleva a cargas tributarias agregadas
intolerables gue hacen absolutamente 1ilusoria una adecuada
rentabilidad para los negocios. Téngase presente, a titulo
simplemente de ejemplo y tomando exclusivamente en consideracidn
los impuestos a la renta en Chile y a las ganancias en Argentina,
que, en ausencia del tratado de doble tributacién, una inversién
chilena en dicho pais cuya utilidad antes de impuestos es de 100,




INVERSIONES DE CHILE EN ARGENTINA LA VARIABLE TRIBUTARIA 7

se veria reducida a 35 como ganancia después de impuestos que llega
al propietario final de la inversién. Ello representa una carga
tributaria agregada de 65%, comparada con una tasa marginal maxima
de 50% si la inversién se hubiere realizado dentro de Chile.

I1. BL PENOMENO DE L) DORLE TRIRUPAAIAN

como se ha explicado, el fenémeno que se analiza puede
adquirir tales magnitudes que hagan inviables las inversiones de un
pais en otro.

En este capitulo de nuestra presentacién analizaremos, desde
un punto de vista juridico, por qué se produce esta situacién.

Si se analiza el fendémeno de la tributacidén exclusivamente
desde el punto de vista de la recaudacidén fiscal, aparece como
perfectamente entendible que cada Estado utilice todos los medios
a su alcance para extraer de las actividades econémicas que tienen
lugar dentro de sus fronteras, la mayor proporciédn tolerable de
recursos a titulo de impuestos. 8i todos los Estados buscan lo
mismo, cuando las actividades generadoras de tributos se realizan
a través de las fronteras aparece el fenémeno de 1la doble
tributacién. -

Técnicamente hablando ello se debe a que 1las distintas
legislaciones suelen contener similares "criterios atributivos de
potestad fiscal", entendiendo por tales las normas gque perniten a
un Estado aplicar impuestos sobre una determinada transaccién.

Es asi como es frecuente gque las legislaciones nacionales
contengan regulaciones del siguiente tenor:

1. Las utilidades o ganancias gque tienen lugar dentro de las
fronteras del pais, tributan en é&ste, independientemente del
domicilio, residencia o nacionalidad de quienes las obtengan. Se
trata del principio de "la fuente de la renta'.

2. Las personas o empresas con domicilio o residencia en un
determinado pais pagan en este impuesto sobre sus rentas de todo
origen, tanto 1local como extranjero. Asi, las empresas con
domicilio en un determinado pais que tienen inversiones en el
exterior, deben pagar tributos sobre sus ganancias tanto en el pais
de origen como de destino de la inversién.

3. Existen ciertos casos en que, incluso, actividades
econdmicas gque se desarrollan en el exterior o desde el exterior
quedan sujetas a tributacidén en un determinado pais por la sola
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circunstancia de que desde este Gltimo se efectGan hacia el
exterior los pagos remuneratorios que generan dichas actividades.
En el caso de Chile, se aplica un impuesto de retencidén que fluctGa
entre el 20% y el 40% sobre los pagos que se hagan desde el pais a
personas o empresas sin domicilio ni residencia en Chile por

servicios prestados en el exterior. De igual manera, se gravan con
un impuesto de retencién que fluctla entre el 4% y el 40% los

intereses por préstamos otorgados desde el exterior a personas o
empresas con domicilio o residencia en Chile.

Facil resulta comprender que, si todos los paises utilizan
criterios similares, en el caso de transacciones internacionales de
inversidn, serd@ un fendmeno frecuente que las ganancias que éstas
originan queden capturadas por diversas legislaciones, llegando a
soportar tasas impositivas agregadas que afectan notablemente la
rentabilidad de 1las inversiones. Asi, por ejemplo, un
inversionista chileno que se encuentra en la tasa marginal de 50%
en su impuesto personal y que compra acciones de una sociedad con
sede en Nueva York, por cada 100 ddlares de rentabilidad a nivel de
la empresa antes de impuestos, sdlo recibira en definitiva 23
dbélares aproximadamente. Ello, como consecuencia del efecto

combinado de los 1impuestos federales y eséataleg a nIVQI dg la
empresa, del tributo sobre los dividendos en Estados Unidos y de la
aplicacién del impuesto personal en Chile.

II. BSOLUCIONES A LA DOBLE TRIBUTACION

Para eliminar o reducir el fendmeno descrito los paisés;banl
adoptado diversas medidas. '

Este tipo de medidas puede ser de dos tipos:

i. Soluciones unilaterales
Es posible que los paises introduzcan modificaciones a sus

propias legislaciones de manera sin tomar en consideracién las

acciones del mismo orden que puedan adoptar otros paises.

Este tipo de medidas puede presentar, a su turno, dos
variantes, a saber:
(2) B8istemas de créditos

Conforme a este mecanismo los paises introducen modificaciones
legales por las cuales los impuestos pagados por sus empresas éen
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inversiones en el exterior, se aceptan como crédito o deduccidn de
los impuestos que deben pagar en el pais de origen de la inversidn,
por las mismas rentas. Generalmente, el crédito se concede hasta
por la tasa impuestos del pais que lo otorga.

Esta solucién, cuando funciona correctamente, produce el

efecto que los tributos pagados en el exterior se compensan hasta

por el crédito otorgado en el pais de origen de la inversién,
elimindndose hasta diche monto la doble tributacién.

Desde un punto de vista de técnica legislativa esta solucién
es la mds perfecta, pero presenta dificultades importantes en su
implementacién. Asi, por ejemplo, es preciso solucionar el
problema de si los créditos por inversidn en el exterior se otorgan
pais por pais, o bien si toman todas las inversiones externas de
una misma empresa para efectos de la concesién del crédito.
También es preciso, en muchos casos tomar en consideracién los
distintos tipos de ingreso obtenidos por la empresa; asi, se
distingue entre las rentas obtenidas por dividendos, por intereses,
por la concesidén de regalias, etc. Estas clasificaciones por
paises y por tipo de ingresos, suele producir como efecto que en
muchos casos no se logra una total aprovechamiento de los impuestos
externos. Dentro de este tipo de soluciones destaca, por su
compleja elaboracién, aquella contenida en las Secciones 902 y
siguientes del Tax Code de los Estados Unidos de Norteamérica.

(b) Sistemas de exencién

Una segunda modalidad consiste en que, por disposicién legal
local, los paises eximen de impuestos a la renta las ganancias de
fuente externa obtenidas por las empresas locales.

Esta solucién tiene el mérito de la simplicidad. Sin embargo,
presenta dos serios inconv/enientes.

En primer lugar, en la medida gque las tasas internas de
impuestos sean inferiores a las tasas locales, este mecanismo
otorga un subsidioc tributario indeseado a las inversiones en el
exterior, en la relacidén con aquellas efectuadas dentro del pais.

En segundo 1lugar, la exencién de impuesto a las rentas
externas tiende a transformar a estos paises en verdaderos
"paraisos tributarios", calificacién que no siempre es del agrado
de las autoridades locales.
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2. S8oluciones bilaterales

Como una alternativa a lo anterior, suele ocurrir que los
palses celebren tratados bilaterales en los que se estipulan reglas
que permiten reducir o evitar el fenémeno de la doble tributacién
para las inversiones mutuas entre las naciones contratantes.

Por lo general, los tratados de doble tributacién han seguido
dos grandes modelos. En primer lugar, aquél impulsado por los
paises desarrollados integrados en la OECD. Por otro lado, existe
también un esquema, mds favorable a los paises en desarrollo o
modelo Naciones Unidas.

El modelo OECD propone que, en lo sustancial, la carga
tributaria debe ser impuesta por le pais de origen de la inversibn,
criterio perfectamente entendible ya que quienes plantean este
esquema son dgeneralmente paises exportadores de capitales. El
modelo OECD, sin embargo, acepta la posibilidad de ciertas rentas
que sOlo son gravables en el pais de destino de la inversiénm.

Por su parte, el modelo Naciones Unidas, propohé una férmula

més simple conforme a la cual los impuestos sélo se.aplican por el
pais en que se encuentra la fuente de la renta. Para el pais de
origen de la inversién sdlo le quedan las soluciones de considerar
como exentas las rentas provenientes del pais de destino de 1la
inversién, o bien considerar un crédito sobre las mismas.

IV. TRIBUTACION A LAS GANANCIAS O RENTAS EN ARGENTINA Y EN CHILE

En este capitule de nuestra exposicién describiremos
brevemente la situacidén en ambos paises distinguiendo, en cada
caso, la situacién de la empresa, de los dividendos, el impuesto a
las ganancias de capital por la venta de acciones o derechos
sociales y la tributacién que grava los pagos al exterior.

A. Situacién en Argentina

1. Tributacién en la empresa

- En Argentina, las empresas, cualquiera sea la forma
juridica en que se encuentren organizadas, pagan
anualmente un impuesto a las ganancias con tasa 30%.
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- Independientemente de lo anterior, existe en dicho pais
un impuesto que grava los activos de la empresa, el que
se aplica con tasa de 2% en el primer ejercicio y 1% en
los posteriores. Existe una suerte de integracidn entre
el impuesto a las ganancias y el impuesto a los activos,
en términos tales que el primero representa un crédito

contra el segundo.

- Finalmente, se establece en Argentina un impuesto a los
ingresos brutos de la empresa con una tasa variable que
cambia de provincia en provincia y depende adem&s de la
actividad econémica. Este impuesto a 1los ingresos
brutos, a diferencia de lo que ocurre en Chile con los
pagos provisionales, no es acreditable contra otros
tributos.

2. Dividendos

De acuerdo a modificaciones legales relativamente recientes,
los dividendos que distribuyen las empresas no se encuentran
sujetos a un impuesto que grave a los accionistas, sean éstos
domiciliados en dicho pais o en el exterior.

3. Ganancias de capital

La ganancia obtenida en Argentina por la venta de acciones de
sociedades andénimas no se encuentra sujeta a tributacién alguna.
Ello independientemente de quién obtenga la ganancia, y de la
frecuencia de las operaciones.

4., Pagos al exterior

_ En cuanto a los pagos al exterior, 1la situacién es 1la
siguiente:

- Los intereses que se paguen al exterior estan por regla
general gravados con un impuesto de retencidn con tasa de
12%.

- Los pagos al exterior por concepto de regalias, asesorias
técnicas, y otras prestaciones similares se encuentran
sujetos a impuestos de retencidédn con tasas variables.
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B. 8ituacién en Chile

1. Tributacidén en la empresa

En Chile las empresas, también independientemente de la forma
en que se encuentren constituidas, pagan anualmente un impuesto a
la renta de tasa 15%, que se calcula sobre una base devengada.

El impuesto que se comenta, presenta la particularidad de que
puede ser utilizado como crédito o deduccién en contra de sus
impuestos personales, por los accionistas o socios de las empresas
cuando reciban distribuciones de dividendos o utilidades. De este
modo, el impuesto a nivel de la empresa representa en definitiva
s6lo un anticipo de los impuestos que gravan los dividendos y

distribuciones, siendo en el largo plazo su efecto neutro para
determinar la carga tributaria agregada que afecta a las utilidades
empresariales.

Durante el afio, las empresas deben efectuar pagos
provisionales mensuales a cuenta de su obligacién tributaria anual,
con una tasa variable que se va ajustando de afio en afio de acuerdo

a la relacién entre los impuestos y los pagos provisionales
efectuados en el ejercicio precedente. De este modo se busca que
no se produzcan excesos o déficit permanentes de pagos |
provisionales, en relacién con las obligaciones definitivas de la
empresa. En todo caso, si se producen excedentes de pagos
provisionales, éstos son devueltos por el Fisco con posterioridad
a la declaracién anual de impuestos.

2. Dividandos

Los dividendos o distribuciones socjales se encuentran
gravados de la siguiente manera:

Cuando los dividendos son obtenidos por personas naturales con
domicilio o residencia en Chile, quedan sujetos a un impuesto
personal progresivo, denominado impuesto global complementario,
cuya tasa marginal méxima es de 50%.

La distribuciones o dividendos de utilidades efectuadas a
personas naturales o juridicas con domicilio o residencia en el
exterior quedan sujetas, por regla general, a un impuesto adicional
de retencién con tasa de 35%. Tratandose de inversionistas
extranjeros, acogidos al Estatuto de la Inversidn Extranjera,
tienen la posibilidad de optar, en lugar de la tasa indicada, por
un régimen conforme al cual se les garantiza una tasa invariable de
42%, como porcentaje sobre la utilidad antes de impuestos a nivel
de la empresa. El régimen de invariabilidad dura por 10 afios pero
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puede extenderse hasta 20 afios tratdndose de proyectos de mayor
importancia en ciertos sectores.

Los dividendos o distribuciones que se efectGen entre empresas

locales no pagan impuesto. Ello debido a que el impuesto personal
progresivo, o el impuesto adicional segGn corresponda, se aplicarén

soiamen{e cuan&o 105 div{dendos 0 a{skr{buclones 1leguen a
contribuyentes de los referidos tributos.

Debe hacerse notar, como ya se ha sefialado, que el impuesto de
primera categoria pagado por la empresa que distribuye puede
imputarse como crédito al impuesto global complementario o
adicional de retencién que afecta a las distribuciones de
dividendos o utilidades. Para estos efectos, el crédito pasa a
incrementar la base del dividendo o distribucién afecto con
impuesto a nivel del accionista o socio. De esta manera, y como
también se ha indicado, el impuesto gue paga la empresa tiene en
definitiva un caréacter neutro que no incrementa la base tributaria
agregada de las utilidades empresariales.

Para los efectos de la aplicacidn del crédito, las empresas
deben llevar un registro de utilidades tributables acumuladas en
las gque se debe anotar también el crédito que corresponde a las
utilidades de cada afio.

En lo referente a la utilizaciédn del crédito, los dividendos
o distribuciones son siempre imputados a las utilidades tributables
mds antiguas, independientemente de la decisidén que tome 1la
sociedad en cuanto al ejercicio respecto del cual se distribuyen
las utilidades. Este aspecto tiene importancia, ya que la tasa de
impuesto de primera categoria, que se otorga de crédito, ha sufrido
variaciones en los Gltimos afios. De este modo puede resultar gque
la distribucién de un dividendo no tenga un crédito equivalente al
impuesto de primera categoria pagado por la empresa en el mismo
afio, si existen utilidades tributables de ejercicios anteriores sin
repartir,

3. Ganancias de capital

La ganancia en la venta de acciones de sociedades anénimas se
encuentra sujeta a un impuesto Gnico con tasa de 15%, siempre gque
entre Jla adquisicién y enajenacidn de las acciones haya
transcurrido a lo menos un afio y el enajenante no sea habitual en
la venta de acciones. Si no se cumple con ambos requisitos, la
ganancia estard sujeta a tributacién normal de los impuestos de
primera categoria y progresivo o adicional, constituyendo el
primero un crédito contra el segundo. De esta manera, y tratindose
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de un inversionista extranjero, la ganancia obtenida en la venta de
acciones podrd quedar afecta a una tasa de 15% o 35%, segfn el
caso.

En cuanto a la ganancia en la venta de derechos de sociedades
de personas, ésta siempre se encuentra sujeta a la tributacidn
normal, independientemente del tiempo que ha transcurrido entre la
adquisicién y venta de los derechos, o de 1la existencia o
inexistencia del elemento de habitualidad. Por tal motive, y en el
caso de inversionistas extranjeros, la ganancia estaria siempre
sujeta a una tasa global de 35%.

4. Pagos al exterior

Los pagos gque se efectlen al exterior dquedan, por regla
general, sujetos a un impuesto de retencidn, cuya tasa es distinta
dependiendo de la naturaleza del pago.

Asi, tratindose de intereses pagados al exterior, la tasa es
de 4% cuando la entidad que presta es un banco extranjero o una

empresa financlera extran:‘era o lnl:erhaéiﬂﬁél M(jlﬂtl’aﬂa Eﬂ E].

Banco Central de Chile. De lo contrario, la tasa es de 40%.

En el caso de pagos hechos desde Chile por servicios prestados
en el exterior la tasa general es de 40%, la que se reduce a 20% si
los servicios son de ingenieria o asesorias técnicas en general.
En algunos casos estos pagos quedan exentos de impuesto como es el
caso, por ejemplo, de los pagos por concepto de comisiones, fletes
internacionales, ciertas primas de seguro, etc.

V. EL TRATADO DE DOBLE TRIBUTACION ENTRE CHILE Y ARGENTINA

A. Algunos aspectos histéricos

Es un hecho ptblico y notorio que 1las relaciones entre
Argentina y Chile pasaron por una situacién critica durante la
sequnda mitad de la década de los setenta. Felizmente, estos
problemas se solucionaron favorablemente para las partes, en medida
importante, gracias a la mediacién de su Santidad el Papa Juan
Pablo II.

Es frecuente dgue cuando las naciones pasan por momentos
dificiles en sus relaciones reciprocas, suscriban acuerdos o
tratados sobre distintas materias como una forma de demostrar la
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buena voluntad de las partes por lograr soluciones pacificas y
armoniosas a los problemas planteados.

En nuestra opinidén personal, ésta fue precisamente la
situacidn del Tratado de Doble Tributacidén entre ambos paises, que

fue firmado en noviembre de 1976 y publicado en Chile como Ley de
la Rep@iblica casi diez afios mas tarde, el 7 de marzo de 1986.

Vale decir, durante casi diez afios el Tratado permanecié como
un acuerdo entre los paises, pero sin fuerza juridica debido a 1la
falta de promulgacidén y publicacién como ley interna, al menos en
el caso de Chile.

Aun con posterioridad a su publicacién como Ley de la
Repiblica, el Tratado no tuvo aplicacién practica durante muchos
anios.

Planteadas asl las cosas, el Tratado de Doble Tributacidn se
nos presenta, mias gue una medida de politica consciente destinada
a solucionar un problema actual, como una casualidad de estar ya en
vigencia cuando comenzaron las inversiones reciprocas entre ambos
paises. Dicho en otros términos, los gobiernos e inversionistas se
encontraron con la feliz novedad del Tratado que, de no existir,
habria hecho bastante dificil los flujos de capitales entre ambas
naciones.

B. Contenido del Tratado

El Tratado entre Chile y Argentina se inscribe plenamente
dentro del modelo Naciones Unidas, en gque la tributacién es
asignada en forma casi exclusiva al Pais Fuente de la renta. El
articulo 40 del Tratadc establece claramente la pauta:

"Independientemente de la nacionalidad o domicilio de las
personas y del lugar de celebracidén de los contratos, las rentas,
ganancias o beneficios de cualquier naturaleza gue éstas obtuvieran
sélo seran gravables en el Estado Contratante en que tales rentas,
ganancias o beneficios tuvieren su fuente productora, salvo los
casos de excepcidn previstos en el presente Convenio."

Los siguientes articulos del Tratado ne son sino una
aplicacién a casos particulares del principio de tributacidén en la
fuente, o bien, una definicidén de dénde debe entenderse ubicada la
fuente en ciertos casos en los que no es de suyo claro.

Asi, por ejemplo, el articulo 5 prescribe que las rentas de
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inmuebles se gravan por el Estado donde estén situados dichos
bienes. Las rentas derivadas del derecho a explotar recursos

naturales sélo se gravan por el Estado donde se encuentren tales

recursos, dice el articulo 6, El articulo 7, quizds el mds
importante, indica que las rentas resultantes de actividades
empresariales sé6lo son gravables por el Estado donde tales
actividades se hubieran realizado. En concordancia con 1lo
anterior, el articulo 11 seflala que 1los dividendos o
participaciones sdlo serédn gravables por el estado donde estuviera
domiciliada la empresa que los distribuye o paga. Las
remuneraciones, honorarios y otras compensaciones por prestaciones
de servicios de trabajadores, profesionales, técnicos y otros se
gravan exclusivamente por el estado donde se presten tales
servicios, segln lo ordena el articulo 13,etc.

La finica excepcién al principio de tributacién en la fuente
estd dada por las rentas derivadas de actividades de transporte. En
efecto, el articulo 8 sefiala que tales rentas se gravan
exclusivamente en el Estado donde estuviera domiciliada la empresa
gque las obtiene. Es una regla practica; en el transporte
internacional se hace dificil proporcionalizar 1los ingresos

obtenidos por fletes que involucran el paso por dos o mas Estados,

por lo que simplemente se grava el total de la ganancia en el pais
donde esté domiciliada la empresa transportista.

Merecen mencién especial las disposiciones relativas a la
tributacién de intereses y de algunas ganancias de capital, ya que
alteran el principic sobre dénde se encuentra la fuente de la
renta. Por regla general, se entiende que la fuente de una renta
estd situada en el Estado donde se encuentran los bienes o© se
desarrollan las actividades que la generan, lo gque gqueda demostrado
con los ejemplos ya mencionados.

En el caso de los intereses, se altera parcialmente ese
principio. De acuerdo con el articulo 10 del Tratado, los intereses
se gravan en el pais donde se utiliza el crédito, lo gue se presume
que sucede en el Estado del domicilio del deudor. Se trata de un
cambio respecto del principio general, por cuanto el bien gque
genera la renta es el crédito, el cual forma parte del patrimonio
del acreedor, y por lo tanto, deberia entenderse situado en el
Estado donde éste tiene su domicilio.

Algo similar ocurre con ciertas ganancias de capital, es
decir, aguéllas gue se obtienen al enajenar bienes. Por regla
general las ganancias de capital se gravan en el pais donde los
bienes estén situados. Esa es la norma principal del articulo 12
del Tratado. Sin embargo, tratandose de bienes sujetos a régimen de
registro, tales como barcos, aerocnaves, vehiculos motorizados y
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otros, las ganancias de capital obtenidas en su enajenacidn sélo
son gravables por el Estado donde estuvieran registrados dichos
bienes, cualquiera sea el lugar donde se encuentren fisicamente al
momento de la transaccién. A su vez, en el caso de créditos,
titulos, acciones y otros valores, la tributacién sobre las
ganancias de capital que su enajenacién produzca se gravan
exclusivamente en el pais donde esté domiciliado el deudor o la
empresa que los emitid, sin considerar el lugar dénde se encuentren
materialmente los titulos.

VI. COMENTARIOS SOBRE LA APLICACION DEL TRATADO

A. Aspectos generales

El modelo de Tratado de las Naciones Unidas, que asigna toda
la tributacidén al "pais fuente", resulta explicable por el evidente
interés de los paises en desarrollo de ser ellos los titulares del
derecho a aplicar impuestos. Se trata de paises gue rara vez estén
en la situacidén de ser paises exportadores de capital. Por el
contrario, su rol casi exclusivamente serid el de receptores de
inversién extranjera y, por consiguiente, paises fuente de 1la
renta. Por lo mismo, aGn cuando entre paises en desarrollo se
celebran tratados de este tipo, la aplicacién practica de los
mismos es mds bien reducida.

El modelo OECD, en su versidén pura, es una muestra del extremo
opuesto, donde los paises exportadores de capital demuestran su
interés de captar parte de la tributacién que sus contribuyentes
estdn en condiciones de afrontar sobre sus rentas de fuente
extranjera. Considérese que practicamente todos estos paises tienen
medidas de legislacidén interna que eliminan o reducen la doble
tributacién, medidas que obligan a sus Tesorerias a absorber el
total o parte importante de la tributacién extranjera. Luego, cada
vez que mediante un Tratado otro pais se limita en su posibilidad
de aplicar impuestos, crea con esto un espacio para la aplicacién
de los impuestos del pais desarrollado contraparte, sin gque por eso
se afecte la carga total de los inversionistas. La experiencia
acumulada con este tipo de tratados es mucho mayor, ya que desde
luego es el modelo que los paises desarrollados ocupan entre si, y
es el que tratan de imponer en sus hegociaciones con paises en
desarrocllo.

El Tratado entre Chile y Argentina lleva ya algunos afios en
operacién, pero sin duda la creciente actividad econémica de los
Gltimos dos afios ha servido para destacar la importancia de su
aplicacién, a la vez que los problemas derivados de ella. Esta es
una oportunidad mé&s bien inusual en la gue se puede apreciar 1la




18 INVERSIONES DE CHILE EN ARGENTINA LA VARIABLE TRIBUTARIA

operacidn de un tratado modelo Naciones Unidades, en el que existen
importantes flujos reciprocos de inversién. En los Gltimos afios
Chile ha contado con recursos suficientes como para convertirse en
un pais con flujos de capital significativos destinados a ser

invertidos en el exterior y particularmente en Argentina. Por su

parte, muchas empresas Argentinas han sido atraidas por la
creciente economia chilena, 1o gue las ha movido a invertir en ese
pais.

¢Cull es el resultado de la aplicacién del Tratado sobre estos
flujos de inversién?

Para responder esta pregunta se debe considerar a las dos
partes involucradas, los inversionistas argentinos y chilenos y el
interés fiscal de ambos paises.

Desde el punto de vista de los inversionistas, no cabe duda
que la existencia del Tratado resulta beneficiosa, particularmente
para aquellos que son contribuyentes chilenos.

Los inversionistas argentinos, por la definicién del impuesto
a las ganancias que antes se comentd, no se ven afectados

mayormente por doble imposicién cuando obtienen rentas en el
extranjero. Antes de la reforma de abril de 1992, las rentas que se
hubieran obtenido desde Chile, aGn si no hubiera existido el
Tratado, habrian estadc exentas. Ahora gue se ha incorporado un
sistema de crédito, la situacién podria variar si no existiera el
Tratado. Por ejemplo, ciertas ganancias de capital gue en Chile se
gravan con tasas menores, podrian estar afectas a impuesto a las
ganancias en Argentina hasta completar la tasa de 30% generalmente
aplicable en ese pais. En tales circunstancias, el Tratado es Gtil
porque, segln se vio, el articulo 12 libera a los contribuyentes
argentinos de toda imposicién posterior en su pais sobre las
ganancias de capital de fuente chilena.

Para los inversionistas chilenos, el Tratado representa 1la
Unica posibilidad de obtener rentas de fuente extranjera que no se
afectan nuevamente con impuestos en Chile.

Asi, se puede decir que desde el punto de vista de los
inversionistas el Tratado es un instrumento Gtil gque amplia en
forma efectiva los espacios para que se desarrollen nuevas empresas
a través de la frontera.

Cuando el tema se mira desde el punto de vista del interés
fiscal de Chile y Argentina, la conclusién no es tan clara.
El interés de ambos Estados de promover las relaciones econémicas
bilaterales entre los residentes de uno y otro, sin duda resulta
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satisfecho pleramente con el Tratado. Sin embargo, la pregunta gue
queda por resolver es si el precio que se paga no es un poco alto.
En otras palabras, si no seria posible obtener un resultado similar
con menos costos para las Tesorerias de une y otro pais. ¢Es la
exencidén total de las rentas la Unica alternativa aceptable o se
pueden considerar otras posibilidades intermedias mds econdmicas?

Considérese en primer lugar la perspectiva del Fisco chileno.
La tasa final de impuestos a la renta gue afecta a los duefios de
las empresas es mas alta en Chile que en Argentina. El1 impuesto
progresivo a la renta de las personas naturales o fisicas llega a
50% en su tramo m&s alto, mientras que en Argentina es 30%.

La diferencia de tasas, sumada a la exencién derivada del
tratado, crea un espacio, un incentivo para hacer aparecer rentas
en Chile bajo la apariencia de rentas de fuente Argentina. Las
dimensiones de este problema son insospechadas. Tebricamente, todas
las personas cuyos ingresos personales se gravan marginalmente con
tasa de 50% podrian reducir sus impuestos a 35%. Para lograrlo les
bastaria la simple interposicién de una empresa en Argentina gue
perciba sus rentas como un peldafio intermedio. En efecto, todos los
negocios del contribuyente chileno podrian ser hechos a través de
una empresa holding en Argentina la que recibiria las rentas. En
Chile, esas rentas estarian afectas con impuesto adicional de 35%,
en Argentina no las afectaria impuesto alguno por ser rentas de
fuente chilena. Luego la empresa argentina distribuiria las mismas
rentas como dividendo al duefio en Chile, donde <omo tales no
estarian afectas por ser ahora rentas de fuente argentina.

Desde el punto de vista chileno, el Tratado puede llegar a
convertir a Argentina en un paraiso tributario para inversionistas
chilenos.

Para ver las consecuencias negativas que el Tratado tiene para
Argentina, basta considerar la situacién gue existiria si en vez de
haberse negociado un Tratado tipo Naciones Unidas, se hubiera
adoptado uno del estilo 0.E.C.D. En tal caso, por ejemplo, es
probable que todos los dividendos © retiros de utilidades que
tienen su fuente en Chile, se vieran afectos a tributacidén en
Argentina hasta completar la tasa de 30%. Suponiendo que Chile
aplicara la tasa maxima de impuestoc que se recomienda entre paises
desarrcllados en materia de dividendos, 15%, Argentina podria
reconoccer un crédito completo sobre tales rentas y alin aplicar otro
15% sobre los dividendos percibidos desde Chile.

Curiosamente, tal procedimiento incluso rebajaria la carga
total de impuestos del inversionista argentino. Efectivamente, con
el actual Tratado el inversionista estd afecto a una carga de 35%,
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gue se aplica exclusivamente en Chile. Con un tratado de
tributacién compuesta la carga disminuiria a 30%, la mitad del
impuesto se aplicaria en Chile y la otra mitad en Argentina.

A modo de conclusién, en lo que se refiere a la aplicacidn del
Tratado se puede sefialar que:

(a) Por un lado éste cumple sus objetivos bdsicos, elimina la
doble tributacién de impuestos a la renta o las ganancias y
facilita los flujos de inversién entre los dos paises.

(b) No obstante lo anterior, es perfectamente posible para
ambos paises mejorar la situacién actual conviniendo mecanismos que
eviten la doble tributacién, pero que eviten o disminuyan los
efectos colaterales negativos que se derivan del actual Tratado.
Esta materia deberia ser objeto de mayor estudio por parte de
Argentina y Chile. Se trata precisamente de uno de esos casos donde
una negociacién constructiva puede llevar a todas las partes a una
situacién mejor que la actual.

B. Alqunos problemas préActicos

Los tratados sobre doble tributacidn representan en realidad
verdaderos 'puentes" gue ponen en contacto las legislaciones
tributarias de los paises involucrados y sientan criterios que
tienden a eliminar o reducir el fenémeno de la doble tributacién
internacional. (

Sin embargo, en la medida que los paises contratantes no
modifiquen de forma unilateral algunos aspectos de sus
legislaciones tributarias internas, se pueden producir ciertos
problemas en la aplicacién practica de las normas del convenio
internacional.

A continuacién pasamos a algunos de los aspectos de mayor
importancia que se han presentado para los inversionistas chilenos
en Argentina, como consecuencia de ciertas disposiciones de nuestra
legislacidén interna.

1. Financiamiento

Resulta evidente que cuando una empresa efectGa inversiones en
el exterior debe contar con el financiamiento necesario. Este
financiamiento puede provenir o de recursos propios de la empresa
o de endeudamiento contratado con tercercs.
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Cuando esta Gltima alternativa es la elegida, se plantean en

Chile algqunas dificultades que se pasan a sefalar:
(a) Existe en nuestro pais un impuesto de Timbres y Estampillas

que grava los documentos que dan cuenta de operaciones de crédito
de dinero.

La tasa del impuesto es de un 0,1% por mes, sobre el capital
prestado, con un tope méximo de un 1,2%.

De este impuesto no se encuentran exentos los préstanos
internacionailes.

En consecuencia, si la empresa chilena inversionista, ain con
recursos propios, presta dinero a la filial argentina, debera pagar
este impuesto. La situacién se complica si la empresa chilena debe
obtener financiamiento bancario local para posteriormente.prestarlo
a la empresa argentina, ya que en tal caso el impuesto de tlmbres
se pagari dos veces.

Si la empresa chilena obtiene financiamiento desde el exterior
la situacidn es alin mds complicada.

En efecto, no s8lo se produce el fenémeno de 1la doble
tributacién con impuesto de timbres sino que, ademds, debe tenerse
en consideracidén que los préstamos hechos desde el exterior a Chile
se encuentran gravados con un impuesto de 4% sobre los intereses
cuando el financiamiento es otorgado por un banco extranjero o
institucidén financiera internacional registrada en el Banco Central
de Chile; de lo contrario, la tasa es de 40%.

Ademds, los préstamos que vienen desde el exterior dquedan
sujetos a un sistema de encaje obligatorio en el Banco Central de
Chile, conforme al cual un 30% del monto del préstamo debe
permanecer en un depdsito sin intereses por un periodo de hasta un
afio. Este depdsito obligado ¢ encaje puede ser sustituido mediante
un sistema conforme al cual el receptor del préstamo paga al Banco
Central de Chile un interés gque, en el fondo, equivale al que el
instituto emisor habria obtenido de poder colocar estos recursos en
el mercado financiero.

Como se puede apreciar, en esta alternativa el costo
tributario y financiero se hace kastante elevado.

Para solucionar estos problemas, en algunos casos se ha
procedide simplemente a constituir en un tercer pais alguna empresa
subsidiaria que reciba el préstamo externo y 1lo traslade
directamente a Argentina. Las m&s importantes inversiones en dicho
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pais han optado por esta modalidad.

2. Deduccién de gastos

De acuerdo a las disposiciones de la lLey sobre Impuesto a la
Renta chilena, no son deducibles como gasto en nuestro pais
aquéllos gue dicen relacibén con rentas exentas de impuesto a la
renta en Chile. '

En el caso de las sociedades anbnimas, lo anterior se traduce
en que deben pagar sobre el monto del gasto, un impuesto Gnico de
35%. En el caso de sociedades de personas, los gastos rechazados
tributariamente se entienden retirados por los socios y pasan a
incrementar la base de sus impuestos personales.

Como las rentas de fuente argentina, conforme al Tratado, se
encuentran exentas de impuesto en Chile, esto crea un serio
problema para los gastos que las empresas nacionales hacen en
relacién con sus inversiones en Argentina, especialmente aquellos
derivados de intereses por préstamos obtenidos para el
financiamiento de 1la inversién o con gastos relacionados con

remuneracidén de ejecutivos, viajes y otros de la misma naturaleza.

Por lo que dice relacién con los intereses financieros, ésta
ha sido una de las razones por las cuales el financiamiento de
inversiones en el pais vecino se ha estructurado, en muchos casos,
sobre la base de subsidiarias organizadas en el exterior.

Alternativamente, es posible pensar en la posibilidad de
organizar directamente una empresa en Chile cuyo (Gnico propdsito
sea mantener las acciones o derechos sobre la empresa receptora en
Argentina. En tal caso, como las Gnicas rentas que obtendria la
empresa chilena serian aquéllas derivada de rentas exentas en el
exterior, pero no tendria utilidades que pagan impuestos en Chile,
también el problema se solucionaria.

3. Aprovechamiento total de las ventajas del Tratado

Parte importante de las inversiones en Argentina han sido
efectuadas por empresas pertenecientes a grandes grupos econémicos
en las cuales se ha tomado la definicién politica de mantener las
utilidades en el pais vecino, sin que exista el propésito de
remesarlas a Chile en el futuro previsible.

En tal caso, la carga tributaria de las utilidades originadas
en Argentina queda gravada con una tasa de 30%, en lugar del 15% de
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impuesto a la empresa que se aplica en Chile. Como estas
utilidades no estdn programadas para distribucién, la carga
tributaria, resultard superior en Argentina que en Chile, lo cual
representa un impacto negativo de costo tributario.

Finalmente, y como ya se ha sefialado, en Chile las empresas

pagan anualmente un impuesto con tasa de 15%., Una vez dque se
distribuyen dividendos, los accionistas o socios quedan sujetos a
sus impuestos personales con derecho a un crédito igual al del
impuesto de primera categoria.

Para efectos de la imputacién de las utilidades tributables
retenidas a los dividendos que se distribuyen y establecimiento de
la tasa correspondiente de crédito, la ley chilena contempla un
orden de prelacidn. En efecto, nuestra legislacidn dispone que las
distribucicones debe imputarse primeramente a las utilidades
tributables retenidas, comenzando por las mé&s antiguas y con
derecho al crédite correspondiente. S6lo una vez agotado el fondo
de utilidades tributablesg, pueden las empresas repartir excedentes
que se encuentran exentos de impuestos.

Como parte importante de los inversionistas chilenos al
exterior son empresas operativas, gue no distribuyen la totalidad
de sus utilidades, se da la situacién de gue tienen importantes
utilidades tributables retenidas. En tal caso, los dividendos
recibidos desde Argentina, que quedan exentos de impuesto personal
a nivel de los socios o acclionistas, veradn postergada su
distribucién hasta que la empresa reparta totalmente las utilidades
gue pagan impuestos en Chile. Esta circunstancia hace gque el goce
de la franquicia por parte de los socios o acciconistas se pueda
postergar indefinidamente.

Para solucionar este problema, la alternativa gque se ha
buscado es organizar la inversién directamente a través de una
sociedad chilena cuyo fUnico propésito sea la inversién en
Argentina. De este modo, la empresa nacional no tendréd utilidades
tributables en Chile, loc que le permitiria repartir en cualquier
momento las rentas de fuente argentina, que quedan exentas de
impuesto a nivel de los socios o accionistas.

Los problemas planteados vienen a corroborar la tesis sefialada
anteriormente en el sentido de que el tratado de doble tributacién
sélo. constituye un puente gue vincula las legislacicnes de dos
paises pero que, para gue su funcionamiento logre plenamente los
propésitos buscados es, en muchos casos, indispensable adaptar la
legislacidén interna a las normas del Tratado.




