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En lo que va de agosto, el
dolar ha caido $25. Ante
estos retrocesos, puede
gue surja la idea de
aprovechar los bajos
valores para invertir en
la moneda.

W El viernes la moneda
cerro en $504,5.

Pesos por délar

504,5

Del 1 de jul. al 20 de ago.

En Netgociando sugieren
gue lo primero es definir el
plazo de la inversion.

B A mediano plazo no
resultaria atractivo
comprar dolares, dicen
en la empresa.

B Esto, debido a que los
fundamentos de la eco-
nomia (precio del cobre,
por ejemplo) son consis-
tentes con una caida.

Sin embargo, en el muy
corto plazo si podria ser
atractivo invertir en la
moneda,

B En Netgociando, el
consejo es comprar divisas
estadounidenses a valores
entre $480 y $490.

Fuente Bloomberg, EvN EL MERCURIC

De Deloitte, PWC y Cabello, Letonja y Cia.

Expertos: la ultima reforma al mercado
de capitales aun tiene medidas pendientes

Entre ellos, el tratamiento tributario diferenciado para oferta de acciones en mercados para empresas
emergentes y el mejorar los beneficios impositivos a los fondos de inversion de capital semilla o de riesgo.

LINA CASTARNEDA

La reciente publicacion de la
Ley 2().448, sobre la tercera re-
forma al mercado de capitales
(MKIII), era un paso esperado
para industrias como los fondos
mutuos v fondos de inversidn.
En opinidn de expertos financie-
ros, la normativa constituye un
claro avance también en aspec-
tos tributarios, aunque también
notan materias pendientes que
deberian ser abordadas en la
agenda del mercado de capitales
bicentenario (MKB), que busca
llevar adelante el Gobierno du-
rante su gestidn.

En los aspectos tributarios
que aborda la nueva ley, a Mar-
celo Laport —socio de Tax & Le-
gal de PricewaterhouseCoopers
PWC Chile— le parece acertada
la sistematizacion de normas re-
lacionadas con las ganancias de
capital que estin vinculadas con
el mercado de capitales, asi co-
mo el reemplazo de algunos
conceptos que en su opinidn es-
taban confusos en la legislacidn
anterior, sobre tributacidn de in-
versionistas institucionales ex-
tranjeros que invierten en Chile.

Respecto de la ganancia de ca-
pital de acciones con presencia
bursdtil, su apreciacion es que
ahora hay mejor ordenamiento
de la norma, que determinard un
tratamiento unico para todas las
acciones que se transan en bolsa.

No obstante, sefiala que la
norma no contempla liberar de
la tributacion cuando se pierde
la presencia bursdtil de las accio-
nes, como era el derogado arti-
culo 18 Ter.

"Me parece que suspender la tributacion de
primera categoria para los pequeiios empresarios
gue venden acciones de sus sociedades y
reinvierten la utilidad obtenida es un elemento que
podria adoptarse”.

empresas’.

MARCELO LAPORT

Socio de Tax & Legal de PricewaterhouseCoopers PWC

"Uno de los temas pendientes es la derogacion
completa del impuesto de timbres y estampillas,
porgue es un tributo regresivo que afecta
especialmente a las pequeiias y medianas

JUAN PABLO CABELLO

Abogado del Estudio Cabello, Letonja y Cia.

Ademas, dice Laport, en la
nueva normativa no existe un
tratamiento tributario diferen-
ciado para las acciones de socie-
dades andnimas que hagan ofer-
ta de sus titulos en mercados pa-
ra empresas emergentes. Esto
implica, advierte, que los benefi-
cios que tenian estas acciones
pueden entenderse eliminados
en virtud de la derogacion orgd-
nica o ticita de la norma que es-
tablecia el tratamiento tributa-
rio. Por ello, agrega, vaa ser muy
importante la interpretacidn de
las normas que realice el Servi-
cio de Impuestos Internos, para
conocer su sentido y alcance.

Uno de los aspectos mds con-
trovertidos que —dice el aboga-
do Juan Pablo Cabello, del estu-

dio Cabello, Letonja v Cia.
afortunadamente fue retirado
del texto final, consistia en hacer
tributar la ganancia de acciones
cuando se efectuaba la venta
después del acuer-

cienda. Entre los aspectos que
deberian considerarse, mencio-
na: autorizar la emision de cuo-
tas rescatables, mecanismaos al-
ternativos de aumentos y dismi-

nucidn de capital v

do de dividendos y
antes del pago. De

BENEFICIOS

autorizar series de
cuotas, los cuales

haberse aprobado, Segin los especialistas, quedaron elimina-
explica, hubiese ge- el MKIII constituyeun  dos del texto final
nerado una doble avance en temas del MEKIII.

tributacion, al tener tributarios. Segun Carlos

que tributar el ven-
dedor de la accidn y
también el adquirente cuando se
le pagaran los dividendos.

En los temas pendientes alude
a las modificaciones a los fondos
de inversion, que finalmente se-
rin abordados en una Ley Unica
de Fondos que anunciard Ha-

Mufioz, socio lider
de la industria fi-
nanciera de Deloitte, esta refor-
ma aporta grandes herramientas
para incentivar el crecimiento v
la competencia en el mercado.
Destaca la obligacidn estable-
cida para los bancos, companias
de seguros, cooperativas de aho-

CAEELLD & LETORJA

rro ¥ crédito, y otras entidades
del rubro, de otorgar “créditos
universales”. Lo anterior impli-
ca que deberdn proporcionar al
deudor informacion relativa al
costo final del crédito, incluyen-
do gastos asociados a los seguros
y otro tpo de informacion.

También resalta la norma que
amplic los instrumentos u ope-
raciones en que pueden invertir
los fondos de pensiones, permi-
tiendoles invertir, desde ahora,
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emisores sean fiscalizados por
ciertas r-;ul:l{:'rintenderlcia.-i ¥ au-
torizados por la Superintenden-
cia de Pensiones, previo informe
del Banco Central, sino también
en ofros instrumentos autoriza-
dos por dicha superintendencia
v el instituto emisor.

Ademds, se disminuyo el pla-
zo para remesar al extranjero el
capital aportado a un Fondo de
Inversion de Capital Extranjero
de Riesgo, de cinco a tres anios.

Entre los temas pendientes, el
socio de Deloitte menciona la
eliminacion del IVA a las comi-
siones que cobran las adminis-
tradoras de fondos mutuos y
modernizar la regulacidn sobre
la tasa mdxima convencional.

Un elemento que podria in-
corporarse, plantea Laport, es
una suspension de la tributacion
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acciones de sus sociedades y que
reinvierten la utilidad obtenida.
Con ello, la renta tendria un tra-
tamiento tributario similar
—desde un punto de vista eco-
nomico— a la ganancia de capi-
tal obtenida en bolsa.



