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RESUMEN

El presente trabajo de titulacion para la obtencion del grado de Magister en
Derecho adoptara la modalidad de actividad formativa equivalente a Tesis, por
medio de la cual se perseguira contrastar los diversos mecanismos juridicos que
reglamentan el ingreso de capitales al pais provenientes del exterior, a fin de
determinar la via mas agil, expedita, confiable y atractiva para que el inversionista
extranjero o chileno, con residencia o domicilio en el exterior, materialice su

inversion en Chile.

Lo anterior en atencion a que la postura mayoritaria de la doctrina se ha
esmerado en destacar al Decreto Ley 600 como el mecanismo més utilizado por el
inversionista extranjero para invertir en nuestro pais, dejando en segundo plano a
los otros sistemas de internacién, en circunstancias que todos los cuerpos
normativos vigentes que regulan la materia han sido creados para cumplir

exactamente el mismo objetivo; transferir capitales desde el exterior.

El analisis comparativo de las distintas vias legales que reglamentan la
materializacion de la inversion extranjera en Chile, surge de la necesidad de
comprobar, tanto de manera teérica como empirica, si es efectiva la tesis univoca
de la doctrina en orden a afirmar que la suscripcion del contrato ley bajo el alero
del Decreto Ley 600, ha resultado ser el mas utilizado por los inversionistas,
fundado en que dicho cuerpo legal contempla normas mas favorables para los
titulares de inversiones extranjeras en atencidén a la forma de internacion del

capital.

Conforme lo expuesto, el presente trabajo justifica su elaboracion para

contribuir a la dogmatica juridica, por cuanto a través de la desmitificacion de las



cualidades del Decreto Ley 600, pregonadas en perjuicio de los otros sistemas
establecidos para la atraccion de capitales externos, se pretende complementar la
doctrina uniforme, que no enfoca la organizacion del tema en estudio bajo la
perspectiva de formular un analisis critico al mecanismo contemplado en el
precitado Decreto, trabajo que ademas es en si novedoso y atractivo, por cuanto

viene a suplir las falencias de la dogmatica en este sentido.

INTRODUCCION

Cuando una persona, sea natural o juridica, obtiene un resultado
econdmico proveniente de una actividad se poseen recursos, los cuales se pueden
destinar:

1. Al ahorro.

2. Al consumo.

Si se destinan al Ahorro probablemente en el futuro la préxima decision de
dicha persona sea INVERTIR de nuevo, es decir, volver a inyectar dichos recursos
al proceso productivo.

La logica de la adopcidon en 1974 de un régimen de inversion extranjera en
Chile, favorable a la llegada de capitales extranjeros, se debid a que Chile no
tenia una capacidad de desarrollar "Inversion Doméstica”, es decir, la tasa de
ahorro interna del pais no era suficiente para generar Inversion.

Dicho régimen se materializo en la dictacion de un Estatuto de la Inversion
Extranjera, Decreto Ley 600, el que tuvo por finalidad estimular que la capacidad
de ahorro de los extranjeros llegara al pais, estableciendo condiciones favorables
tendientes a cumplir con la finalidad propuesta por el decreto, el cual era muy
novedoso para la época, pero no alcanzaba la magnitud que presenta hoy en dia

la normativa del actual Decreto Ley 600.



En 1977, con la dictacion del Decreto Ley 1.748, decreto que mantuvo el
namero y el nombre del decreto dictado el afio 1974, Chile realmente impone una
novedad, cual es atraer la llegada de capitales extranjeros al pais en un escenario
donde en Latinoamérica rigen otros principios los que pretenden
fundamentalmente neutralizar y en lo posible eliminar la participacién de capitales
extranjeros en las economias latinoamericanas.

Esta ley de inversion extranjera coexiste con otra normativa que permite
ingresar recursos provenientes del exterior, contenido en el Capitulo XIV del
Compendio de Normas de Cambios Internacionales del Banco Central de Chile,
especificamente de créditos provenientes del exterior y de otros aportes que no
constituyen créditos.

La presente actividad también analizara el tratamiento de los Fondos de
Inversion de Capital Extranjero que es basicamente un sistema de agrupacion de
capitales destinados a la inversion, pero no constituye un mecanismo de
internacion de capital propiamente tal, sino que se trata de fondos administrados
por sociedades anonimas que han sido previamente ingresados al pais ya sea a
través del Decreto Ley 600 o través de la convencién cambiaria especial
establecida en el articulo 47 de la Ley Organica Constitucional del Banco Central
de Chile.

En consecuencia, observando los cuerpos normativos regulatorios de los
tres sistemas anteriormente citados, se analizaran los derechos y obligaciones del
inversionista extranjero para determinar, a través de la observancia de la
legislacién desarrollada, mas el estudio de la percepcion del inversionista, las
ventajas y desventajas de optar por uno u otro medio de internacion, e igualar asi
en importancia, conveniencia y trascendencia los mecanismos de materializacién

de la inversidn en nuestro pais.



|. Estatuto de la Inversion Extranjera. Decreto Ley 600

1.1 Antecedentes normativos

La doctrina® afirma que el primer cuerpo normativo destinado a reglamentar
la inversion extranjera habria sido el decreto con fuerza de ley N° 2.040, publicado
en el Diario Oficial de 9 de mayo de 1945, que “Garantiza el retorno de utilidades y
amortizaciones de los capitales que se inviertan en el pais a sus paises de origen”.

Luego se dicta el decreto con fuerza de ley N° 427, publicado en el Diario
Oficial de 26 de noviembre de 1953, tras detectarse la conveniencia de contar con
un estatuto que contemplara normas generales y uniformes a las cuales se debian
ajustar los aportes de capitales extranjeros ingresados al pais.

Con posterioridad, y considerando la necesidad de ampliar las disposiciones
establecidas en el decreto con fuerza de ley N° 427, y para facilitar el ingreso de
capitales destinados a mejorar e incrementar los medios de transporte y lograr que
éstos se establecieran en forma definitiva en el pais se introdujeron modificaciones
al decreto con fuerza de ley N° 427 a traves del decreto con fuerza de ley N° 437
publicado en el Diario Oficial de 4 de febrero de 1954, que cre6 ademas el
organismo denominado “Comité de Inversiones Extranjeras”.

Este dltimo decreto estuvo vigente hasta el 4 de abril de 1960 al ser
derogado por decreto con fuerza de ley N° 258 que se denominé por primera vez
“Estatuto de la Inversion Extranjera”.

El citado decreto con fuerza de ley N° 258 tuvo su vigencia hasta el 13 de
julio de 1974, fecha del nuevo “Estatuto de la Inversion Extranjera” contenido en el
decreto ley 600, que fue modificado por las disposiciones legales que a

continuacion se pasan a desarrollar, hasta encontrarnos con su normativa actual:

! MAYORGA LORCA, Roberto, MORALES GODOQY, Joaquin y POLANCO LAZO, Rodrigo,
“Inversion extranjera, régimen juridico y solucion de controversias™, aspectos nacionales e



Decreto Ley N° 746 de 1974 (Publicado en el Diario Oficial N° 28.998, de 9 de
noviembre de 1974)

El Decreto 482 del Ministerio de Relaciones Exteriores, de fecha 25 de junio
de 1971, publicado en el Diario Oficial el 30 de julio de ese mismo afio, puso en
vigencia la Decision 24 de la Comision del Acuerdo de Cartagena, sobre régimen
comun de tratamiento a los capitales extranjeros y sobre marcas, patentes,
licencias y regalias.

Segun el articulo D transitorio de la Decision N° 24, el Estado de Chile
design6 como Organismo Nacional Competente al Comité de Inversiones
Extranjeras creado bajo el alero del Decreto con Fuerza de Ley N° 258, de 1960.

Puesto que el articulo 40 del Decreto Ley 600 derogd expresamente al
decreto que creo al Comité de Inversiones Extranjeras, Decreto con Fuerza de Ley
N° 258, se dicto el presente Decreto Ley N° 746 el que a través de su articulo
anico complemento el articulo 26 del Decreto Ley 600 designando al Comité de
Inversiones Extranjeras como el Organismo Nacional Competente para los efectos
de la aplicacién del citado Decreto Ley 600 y de la Decision N° 24 de la Comisién
del Acuerdo de Cartagena, con lo cual se dio cumplimiento en caracter de

definitivo a lo dispuesto en el articulo D de la mencionada Decision.

Decreto Ley N° 1.122 de 1975 (Publicado en el Diario Oficial N° 29.220, de 2 de
agosto de 1975)

Este Decreto Ley modifica los decretos 600, 619, 824 y 825 de 1974, sobre
la base de las siguientes consideraciones:
- Perfeccionamiento de la normativa relativa a la importacién de bienes de

capital que no se produzcan en Chile a fin de hacerla mas expedita,

internacionales, Editorial LexisNexis Chile, 2005, pp. 14 y 15.



confiriendo al productor nacional la proteccion razonable conforme la

politica econdmica a esa fecha.

- Regular la contratacion de servicios prestados en el exterior por Trabajos
de Ingenieria y Asesorias Técnicas.

- Contempla la situacion tributaria de la Inversion Extranjera para hacerla
mas atractiva dentro de las posibilidades reales para el Estado.

En lo que atafie a nuestro tema el articulo 3° del presente Decreto Ley
agrego al articulo 15° del texto del Decreto Ley 600, de 1974, sobre Estatuto del
Inversionista Extranjero un inciso que faculta al accionista que remese sus
utiidades al extranjero afectas a una tasa de impuesto adicional rebajada,
conforme concede el inciso 1° de dicho articulo 15, para aplicar el exceso de dicho
impuesto pagado por la sociedad andnima, al pago de cualquier otro impuesto,
tasa o derecho o a transferir el crédito resultante por el impuesto pagado por la
sociedad anonima de la cual es accionista para que ésta lo destine a los mismos

fines.

Decreto Ley N° 1.340 de 1976 (Publicado en el Diario Oficial N° 29.375, de 7 de
febrero de 1976)

Este Decreto Ley modifico el articulo 3° Transitorio del Decreto Ley 600, de

1974, sustituyendo el guarismo “1975” por “1976".

Decreto Ley N° 1.642 de 1976 (Publicado en el Diario Oficial N° 29.648 de 3 de
enero de 1977)

En virtud de su articulo 1° se deroga expresamente el Decreto Ley N° 746,
de 1974, que designd al Comité de Inversiones Extranjeras como organismo
nacional competente para los efectos de la aplicacion del Decreto Ley 600, de

1974, y de la Decision 24 de la Comisién del Acuerdo de Cartagena.



Esta derogacion se justifica en el retiro de Chile del Acuerdo de Cartagena
tras no existir acuerdo, dentro del plazo de 24 dias sefialado en el Protocolo
Adicional, entre nuestro pais y el resto de los paises miembros del Acuerdo de
Cartagena sobre la creacion de un régimen especial y por plazo indefinido al que
debian sujetarse los derechos y obligaciones derivados de su condicidon de paises
miembros del Acuerdo de Integracion Subregional.

Considerando lo anterior, su articulo 2° suprimié en el articulo 19° del
Decreto Ley 600, de 1974, la frase “y del Acuerdo de Cartagena”.

Decreto Ley N° 1.748 de 1977 (Publicado en el Diario Oficial N° 29.712 de 18 de
marzo de 1977)

Este Decreto Ley reemplaza el texto del Decreto Ley 600, de 1974, sobre
Estatuto de la Inversion Extranjera, manteniendo el mismo namero del anterior,
sobre la base de las siguientes consideraciones:

- Elhaber dejado de pertenecer Chile al Acuerdo de Cartagena, cesando en sus
obligaciones derivadas de dicho Acuerdo, sus Protocolos, Decisiones y
Resoluciones.

- Que envirtud de lo expuesto, la Decision N° 24 de la Comisién del Acuerdo de
Cartagena, sobre régimen comun de tratamiento de capitales extranjeros y
sobre marcas, patentes, licencias y regalias, ya no forma parte del
ordenamiento juridico nacional sobre la materia, cesando su obligatoriedad en
la regulacién de la inversion extranjera en Chile.

- Que la practica ha permitido apreciar que existen aspectos de la inversion
extranjera que pueden perfeccionar el régimen juridico contenido en el Decreto
Ley 600, de 1974.

- Que la coherencia y estabilidad de las politicas tributarias, cambiarias,
arancelarias, de comercio exterior, monetarias y laborales, permiten y

aconsejan dictar normas objetivas a cualquier inversion extranjera en las
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mismas condiciones con arreglo a normas que supriman la discrecionalidad y
los obstaculos de indole burocratico.

- Que no obstante lo anterior se estima pertinente otorgarle al inversionista la
opcion de optar por una garantia de invariabilidad tributaria, facultad que puede
ejercer también amparado por una tasa unica de caracter impositivo, y que le
proporcionaria estabilidad en su actividad en Chile.

El presente Decreto Ley sobre “Estatuto de la Inversion Extranjera”
contempla Tres Titulos, una disposicion General y Disposiciones Transitorias.

El titulo | sobre la Inversion Extranjera y el Contrato de Inversion Extranjera,
contempla lo siguiente:

- Establece los sujetos de la inversion extranjera sefialando para estos
efectos a las personas naturales y juridicas extranjeras, y las chilenas con
residencia y domicilio en el exterior, que transfieran capitales extranjeros a
Chile y que celebren un contrato de inversion extranjera. (Articulo 1°).

- Regula la forma de internacion del capital, que puede consistir en Moneda
Extranjera, Bienes Fisicos, Tecnologia, Créditos asociados a la Inversion,
Capitalizacion de créditos y deudas externas en moneda de libre convertibilidad
y capitalizacion de utilidades con derecho a ser transferidas al exterior.
(Articulo 2°).

- Dispone que la autorizacion de la Inversion debe constar en un Contrato que
celebrara por escritura publica, suscrito, por una parte, en representacion del
Estado, el Presidente del Comité de Inversiones Extranjeras, cuando la
inversion requiera el acuerdo del Comité, o por el Secretario Ejecutivo, en caso
contrario, y por la otra parte, la persona que aporte el capital extranjero,
denominados “inversionistas extranjeros”, para los efectos del Decreto.
(Articulo 3°, inciso 1°).

- Fija el plazo dentro del cual el inversionista debe efectuar la internacion del

capital, sefialando que en el caso de las inversiones mineras éste no excedera



de 8 afios, y de 3 afios en las restantes, plazo que debera estipularse en el
contrato. De todas formas, el Comité de Inversiones Extranjeras, por acuerdo
unanime, en el caso de las inversiones mineras podra extender dicho plazo
hasta doce afos, cuando dichas inversiones requieran exploraciones previas.
(Articulo 3°, inciso 2°).

El titulo 1l sobre los derechos y obligaciones de la inversion extranjera,
contempla lo siguiente:
Derecho del inversionista a transferir al exterior sus capitales y utilidades
liguidas que ellos originen, no existiendo plazo para ejercerlo, contemplando
como Unica limitacidon que los capitales no podran remesarse antes de tres
afos contados desde su ingreso. Contempla el régimen aplicable a la remesa
de los capitales y de las utilidades y el tipo de cambio aplicable para la
transferencia al exterior y de las utilidades. (Articulo 4°).
Obligacion de adquirir las divisas para cumplir con la remesa del capital, con el
producto de la enajenacién de las acciones o derechos representativos de la
inversion extranjera, o de la enajenacion o liquidacion de las empresas
adquiridas o constituidas con la inversion. (Articulo 5°).
Exencion de toda contribucion, impuesto o gravamen aplicable a los recursos
netos obtenidos por las enajenaciones o liquidaciones sefialadas en el articulo
anterior, hasta por el valor de la inversion autorizada por el Comité. El
excedente estard sujeto a la normativa aplicable por la Ley Tributaria. (Articulo
6°).
Derecho a mantener invariable por un plazo de 10 afios, contados desde la
puesta en marcha de la respectiva empresa, una tasa de 49,5% como carga
impositiva total a la renta afecta, considerando los impuestos de la Ley de
Rentay el Impuesto Habitacional aplicables conforme las normas vigentes a la
fecha de celebracion del contrato. Dispone que el inversionista podra renunciar

a dicha invariabilidad por una sola vez y acogerse al régimen impositivo comun,
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siéndoles aplicables las mismas disposiciones que rijan para los inversionistas
nacionales, perdiendo definitivamente la invariabilidad acordada. (Articulo 7°).

- Aplicacion del régimen tributario indirecto y del régimen arancelario comuan
dispuesto para la inversion nacional, a la inversion extranjeray a las empresas
en gque ésta participe, confiriéndole al titular de la inversion el derecho a que se
les mantenga invariable, por el tiempo que demore en realizar la inversion, el
régimen tributario del impuesto sobre las ventas y servicios y régimen
arancelario aplicables a la importacion de maquinas y equipos que no se
produzcan en el pais incorporados a la lista contenida en el decreto ley 825 de
1974, vigentes a la fecha de celebracion del contrato. (Articulo 8°).

- Aplicacion del régimen juridico comun aplicable a la inversion nacional, a la
inversion extranjera y las empresas en que ésta participe, no pudiendo
discriminarse con excepcion de lo dispuesto en el articulo 11°. (Articulo 9°,
inciso 1°).

Indica las situaciones en las que las disposiciones legales o reglamentarias

relativas a determinada actividad productiva, y aquellas que establezcan

regimenes excepcionales de cardcter sectorial o zonal se consideraran

discriminatorias. (Articulo 9°, inciso 2°).

Define lo que se entiende por “determinada actividad productiva”. (Articulo 9°,
inciso 3°).

- Faculta a los titulares de las inversiones extranjeras 0 empresas en cuyo
capital participe la inversion extranjera para solicitar la eliminacion de la
discriminacion por aplicacion de normas juridicas, ante el Comité de
Inversiones Extranjeras, organismo que debera pronunciarse sobre la solicitud
en un plazo no superior a 60 dias contados desde su presentacion,
denegandola o adoptando las medidas que corresponda para eliminar la
discriminacion, o mediante solicitud a la autoridad competente, si la medida

excediere la facultad del Comité. (Articulo 10°, inciso 1°).



Para el evento que el Comité no se pronuncie oportunamente, o en caso de
una resolucion denegatoria 0 si no fuese posible eliminar la discriminacion
administrativamente, otorga asimismo la facultad de recurrir a la justicia
ordinaria a fin que ésta declare si existe 0 no discriminacion, y en caso
afirmativo, que corresponde aplicarle la legislacion comun. (Articulo 10°, inciso
2°).

Confiere la facultad de establecer fundadamente normas aplicables a las
inversiones regidas por el decreto, que limiten su acceso al crédito interno.
(Articulo 11°).

El titulo 11l sobre el Comité de Inversiones Extranjeras, contempla lo siguiente:
Dispone que el Comité de Inversiones Extranjeras sera el organismo
autorizado para aceptar el ingreso de capitales del exterior acogidos al
presente decreto ley. (Articulo 12, inciso 1°).

Agrega que actuara representado por su Presidente en los casos que se trate
de inversiones que requieran de acuerdo del Comité, en caso contrario,
actuara representado por su Secretario Ejecutivo. (Articulo 12, inciso 2°).
Sefala la integracién del Comité y la subrogacion de los Ministros que lo
integran. (Articulo 13°).

Sefiala la integracion del Comité en sesiones, la asistencia minima para
sesionar, el quérum necesario para adoptar decisiones y los derechos de los
asistentes subrogantes. (Articulo 14°).

Sefala las atribuciones de la Secretaria Ejecutiva para el cumplimiento de las
atribuciones y obligaciones del Comité de Inversiones Extranjeras. (Articulo
159).

Precisa las inversiones extranjeras que requeriran de acuerdo del Comité de
Inversiones Extranjeras para su autorizacion. (Articulo 16°).

Regula el procedimiento de autorizacion de las inversiones no contempladas

en el articulo anterior. (Articulo 17°).
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Disposicion general

Dispone que las citas al decreto con fuerza de ley N° 258, de 1960, o a sus
disposiciones, contenidas en la legislacion vigente se entenderan hechas al
presente Estatuto o a las disposiciones de éste. (Articulo 18°).

Disposiciones transitorias

Regula la normativa aplicable a los capitales provenientes del exterior
existentes en el pais autorizado con anterioridad a la entrada en vigencia del
presente decreto ley. (Articulo 1°).

No obstante lo anterior faculta a los inversionistas extranjeros acogidos a la
normativa dispuesta en el Decreto Ley 600, de 1974, para acogerse a la
normativa del presente decreto ley, renunciando expresamente a la aplicacién
de las normas legales y contractuales por las cuales se regian, derecho que
podran ejercer en el plazo de un afio contado desde la publicacién del presente
decreto ley en el Diario Oficial. (Articulo 1°, inciso 2°).

También faculta a los titulares a que se refiere la norma del articulo 2°
transitorio del Decreto Ley 600, de 1974, vigente a la fecha de publicacion del
presente decreto ley, y que no hubieren celebrado contrato de inversion
extranjera, para optar por acogerse alas normas del Decreto Ley 600 vigentes
hasta la fecha de publicacién del presente decreto ley o0 a sus nuevas normas.
(Articulo 1°, inciso 3°).

Dispone que el Comité de Inversiones Extranjeras por acuerdo unanime podra
convenir contratos de inversion extranjera en condiciones diferentes a las que
resulten de la aplicacién del presente decreto ley, cuando a su juicio estime
que existen compromisos previos que obligan al Estado de Chile. Los
interesados que estimen tener derecho a acogerse a esta disposicion deberan
solicitarlo a la Secretaria Ejecutiva del Comité en el plazo que indica. (Articulo
2°).

ARTICULO SEGUNDO Deroga el articulo 17° de la ley 7.747.
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- ARTICULO TERCERO Reemplazé en el articulo 5°y en el inciso 2° del articulo
9° del decreto ley 1.557, de 1976, la frase “previo informe del Comité de
Inversiones Extranjeras”, por “previo informe favorable del Comité de

Inversiones Extranjeras”.

Decreto Ley N° 2.313 de 1978 (Publicado en el Diario Oficial N° 30.162 de 9 de
septiembre de 1978)

El presente Decreto Ley complementa el articulo 15 del decreto ley 1.748
de 1977, que reemplazé el texto del Decreto Ley 600 de 1974, sobre Estatuto de la
Inversion Extranjera, sefialando en su articulo 1° que la Secretaria Ejecutiva del
Comité de Inversiones Extranjeras constituye un servicio dependiente del
Ministerio de Economia, Fomento y Reconstruccion, cuyas funciones vy
atribuciones estan establecidas en dicho cuerpo legal.

Asimismo crea la planta de personal para la Secretaria Ejecutiva del Comité
de Inversiones Extranjeras, con los escalafones, niveles y grados de la escala de
remuneraciones del articulo 1° del decreto ley 249 de 1974. (Articulo 2°).

Por ultimo suprime en la planta de la Corporacion de Fomento de la

Produccion los cargos que sefiala. (Articulo 3°).

Ley N° 18.065 (Publicada en el Diario Oficial N° 31.137 de 10 de diciembre de
1981)

Este cuerpo normativo adscribe la Secretaria Ejecutiva del Comité de
Inversiones Extranjeras al Banco Central de Chile y se financiara con cargo a los
recursos que dicha institucion le destine. (Articulo 1°).

Suprime el capitulo 03 de la partida 07 de la Ley de Presupuestos del
Sector Publico del afio 1981; elimina a la Secretaria Ejecutiva del Comité Ejecutivo
de Inversiones Extranjeras del articulo 2° del decreto ley 1.263 de 1975, Ley

Orgénica de Administracion Financiera del Estado, y deroga el decreto ley 2.313
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de 1978 que fij6 la dependencia y planta del personal de la Secretaria Ejecutiva
del Comité de Inversiones Extranjeras. (Articulo 2°).

Distingue entre el personal de la Secretard Ejecutiva del Comité de
Inversiones Extranjeras que no sea contratado por el Banco Central de Chile con
derecho al beneficio que indica de aquel que no sea titular de dicho derecho para
los efectos de establecer los beneficios de éstos ultimos, e impone al Banco
Central de Chile la obligacién de resolver las contrataciones del personal de la
Secretaria Ejecutiva del Comité de Inversiones Extranjeras. (Articulo 3°).

Establece su entrada en vigencia. (Articulo 4°).

Ley N° 18.474 (Publicada en el Diario Oficial N° 32.335 de 30 de noviembre de
1985)

El articulo 1° de la presente Ley modifica el inciso 2° del articulo 3°, el

articulo 5°, el articulo 7° y le agrega los incisos 2° y 3°, modifica el inciso 2° del
articulo 8°, agrega el articulo 11 bis y modifica el inciso 1° del articulo 122 del
Decreto Ley 600 de 1974, cuyo texto fue reemplazado por el decreto ley 1.748, de
1977, conforme se expone a continuacion:

Faculta al Comité de Inversiones Extranjeras para extender el plazo de 3
afios hasta 8 afos para la internacion del capital en el caso de inversiones en
proyectos industriales o extractivos no mineros por montos no inferiores a
US$50.000.000, moneda de los Estados Unidos de América, cuando la naturaleza
del proyecto asi lo requiera. (Articulo 1°, nimero 1).

Modifica el articulo 5° agregando después de la palabra “liquidacion”, la
frase “total o parcial”, referida a la liquidacion de las empresas adquiridas o
constituidas con el capital del inversionista. (Articulo 1°, nimero 2).

Modifica el articulo 7° eliminando la palabra “y el impuesto Habitacional”, y
agrega dos incisos que determinan el calculo de la base imponible del impuesto a

que se refiere el articulo 7°, ahora articulo 79, inciso 1°. (Articulo 1°, nUmero 3).
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Modifica el inciso 2° del articulo 8°, haciendo extensiva la invariabilidad
tributaria a que tiene derecho el titular de la inversion extranjera, a las empresas
receptoras de la inversibn extranjera en que participen los inversionistas
extranjeros, por el monto que corresponda a dicha inversion.

Agrega el articulo 11 bis el que pasa a regular el tratamiento de las
inversiones por montos no inferiores a US$50.000.000, moneda de los Estados
Unidos de América o su equivalente en otras monedas extranjeras, que tengan por
objeto el desarrollo de proyectos industriales o extractivos incluyendo los mineros,
y gue se internen de conformidad con lo que establece el articulo 2° del decreto ley
1.748 que modifica, contemplando la concesion de plazos y el otorgamiento de
derechos que a continuacién se exponen:

1) El plazo de 10 afios de invariabilidad tributaria podra ser aumentado en
términos compatibles con la duracién del proyecto, pero en ningin caso podra
exceder de 20 afos.

2) Podr& estipularse en los contratos que se mantengan invariables a contar
desde la fecha de suscripcion y mientras se mantenga vigente el plazo
seflalado en el nimero anterior las normas legales y las resoluciones o
circulares que haya emitido el Servicio de Impuestos Internos, vigentes a la
fecha de suscripcidn del contrato, en lo relativo a regimenes de depreciacion
de activos, arrastre de pérdidas a ejercicios posteriores y gastos de
organizacion y puesta en marcha, como asimismo, la autorizacion concedida al
inversionista para llevar su contabilidad en moneda extranjera.

Sefala que los derechos concedidos podran ser renunciados por una sola vez,
separada e indistintamente, en cuyo caso el inversionista o0 la empresa
receptora de la inversion quedara sujeto al régimen comun aplicable respecto
del derecho renunciado en los términos que preve la parte final del inciso 1° del
articulo 7°. En todo caso, para renunciar al derecho a llevar contabilidad

completa se requerira renuncia expresa.
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3)

b)

Tratandose de proyectos que contemplen la exportacion de parte o total de los
bienes producidos, el Comité de Inversiones Extranjeras podra otorgar a los
titulares de la inversion o a las empresas receptoras de los aportes, por plazos
gue no excedan de los sefalados en el inciso 1° del articulo 7, o del N° 1 de
este articulo los siguientes derechos:

Establecer la mantencion sin modificaciones de las normas sobre el derecho a
exportar libremente vigentes a la fecha de suscripcion del contrato.

Autorizar regimenes especiales de retorno y liquidacion de partes o el total del
valor de tales exportaciones y de las indemnizaciones por concepto de seguros
u otras causas, para lo cual el Comité debera contar con un informe previo
favorable del Comité Ejecutivo del Banco Central de Chile, que estableceréa las
modalidades especificas de operacion del mismo, asi como el régimen, formay
condiciones en que se concederd acceso al mercado de divisas para remesar
al exterior capitales y utilidades, y contempla un ultimo parrafo que se refiere,
para efectos tributarios, a la remesa, distribucién y retiro de las utilidades que
generen los establecimientos permanentes de inversionistas extranjeros o las
correspondientes empresas receptoras, y a que se considerara renta de fuente
chilena a la renta generada por la divisa mantenida en el exterior.

Suprime el punto final del inciso 1° del articulo 12°, y agrega la frase “y para

establecer los términos y condiciones de los respectivos contratos”.

El articulo 2° de la presente ley exime de los impuestos de Categoria y

Global Complementario o Adicional de la Ley sobre Impuesto a la Renta a las

cantidades que perciban los inversionistas nacionales que, autorizados por el

Banco Central, participen en el capital de sociedades extranjeras que a su vez

inviertan en Chile a través de un establecimiento permanente, y se acojan a las

normas del articulo 11 bis del Decreto Ley 600 de 1974, y sus modificaciones,

cuando dichas cantidades correspondan a utilidades del establecimiento

permanente que hayan pagado impuesto en Chile.

19



Ley N° 18.682 (Publicada en el Diario Oficial N° 32.958 de 31 de diciembre de
1987)

Esta Ley introdujo modificaciones a la Ley sobre Impuesto a la Renta,
contenida en el articulo 1° del decreto ley 824, de 1974, al decreto ley 600 de
1974, al decreto ley 3.475 de 1980, sobre Impuesto de Timbres y Estampillas, al
decreto ley 825 de 1974, al decreto con fuerza de ley 3 de Hacienda, de 15 de
febrero de 1969, al decreto ley 1.328 de 1976, cuyo texto refundido, coordinado y
sistematizado se fij6 por el decreto supremo 1.019 de Hacienda de 1979, al
decreto ley 1.089 de 1975, y al articulo 13° de la Ley de Rentas Municipales,
contenida en el decreto ley 3.063 de 1979.
En lo que dice relacion con la materia de la presente actividad encontramos
gue su articulo 2° introduce las siguientes modificaciones al Decreto Ley 600 de
1974:
1.- Intercala en el articulo 7°, inciso primero entre “49,5%" y la frase “como
carga impositiva total a la renta a que estaran afectos”, la siguiente seguida de
una coma “o las tasas sefialadas en el articulo 7° Bis”.
2.- Intercala, a continuacion del articulo 7°, el articulo 7° Bis, que presenta
como caracteristicas:
a) Otorga al titular de la inversion el derecho a que en su respectivo
contrato se establezca que se mantendra invariable una tasa del 40%.

b) En caso de optar por el derecho sefialado en la letra anterior, afectara al
inversionista por las remesas o retiros que efectie una tasa
suplementaria, cuya determinacion resulte de aplicar el procedimiento
que indica el nuevo articulo 7° Bis que agrega.

c) Las tasas establecidas, asi como el procedimiento para determinar la

tasa suplementaria se mantendra invariable por el plazo de 10 afios,
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d)

f)

contados desde la puesta en marcha de la empresa respectiva, o por un
plazo de hasta 20 afios segun sea el caso.

La anterior es sin perjuicio del derecho del inversionista a renunciar, por
una sola vez, a la invariabilidad a que se hubiere acogido.

Dispone como limitacion que los inversionistas en empresas que no
tributen sobre la base de contabilidad completa, o que lo hagan sobre
renta presunta, no tienen derecho a ejercer la opcion precedentemente
sefialada en cuanto a la inversion respectiva.

Los inversionistas que se acojan a la invariabilidad que sefala este
articulo le sera aplicable en todo lo dispuesto en el articulo 11 Bis del

presente decreto ley.

3.- Agrega en el N° 2 del articulo 11 bis un inciso final que dispone que en caso
que exista mas de un inversionista extranjero que se hubiere acogido al
régimen de invariabilidad tributaria, la renuncia a la misma de uno de ellos
producird la renuncia tanto respecto del renunciante como de los demas
inversionistas extranjeros o de la empresa receptora, salvo el derecho de llevar
contabilidad en moneda extrajera, derecho respecto del cual se exigira
renuncia expresa. Asimismo dispone el caso en que no se entenderan
renunciados dichos derechos respecto de el o los inversionistas extranjeros
sean titulares de un monto superior a un porcentaje determinado de la

inversion total que se encuentre materializada a la fecha de la renuncia.

Por ultimo, sefiala la entrada en vigencia de dichas disposiciones:

Las disposiciones contenidas en los numeros 1y 2 del presente articulo 2°

remesas,

desde el 1° de enero de 1988, siendo aplicables sélo a los contratos de inversiéon

extranjera que se celebren a contar de esa fecha, por lo que afectara a las

retiros o distribuciones que se hagan en relacién con inversiones

amparadas por dichos contratos.

La disposicion contenida en el nimero 3 rige desde la fecha de publicacion
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de la presente ley.

Ley N° 18.840 que aprueba Ley Organica Constitucional del Banco Central de
Chile, publicada en el Diario Oficial N° 33.493 de 10 de octubre de 1989

A través del ARTICULO SEGUNDO contenido en las disposiciones
transitorias, se introdujeron las siguientes modificaciones en el Decreto Ley 600 de
1974:

a) Sustituyd la letra a) del articulo 2°, por la siguiente:

“a) Moneda extranjera de libre convertibilidad, internada mediante su venta
en una entidad autorizada para operar en el Mercado Cambiario Formal, la que se
efectuara al tipo de cambio mas favorable que los inversionistas extranjeros
puedan obtener en cualquiera de ellas;”;

b) Sustituyo el inciso final del articulo 4° por el siguiente:

“El tipo de cambio aplicable a las transferencias al exterior del capital y de
las utilidades liquidas, sera el mas favorable que los inversionistas extranjeros
puedan obtener en cualquiera entidad autorizada para operar en el Mercado
Cambiario Formal.”, y

c) Eliminé en la letra d) del articulo 13°, la letra “y” que figura a continuacion
de la frase “representados en este Comité”, reemplazando la coma (,) que la
antecede por un punto y coma (;), sustituy6 en la letra e), el punto aparte (.) por
una coma (,), agregando la conjuncién “y”. Finalmente dispone adicionar la letra “f)

El Presidente del Banco Central de Chile”.

Ley N° 18.904 que establece nueva estructura del Comité de Inversiones
Extranjeras, publicada en el Diario Oficial N° 33.579, de 25 de enero de 1990

El ARTICULO UNICO de esta Ley reemplaza los articulos 12° y 15° del
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decreto ley 600, de 1974, Estatuto de la Inversion Extranjera y le agrega a dicho
cuerpo normativo los articulos 15° bis, 19°, 20°y 21°.

1.- Reemplaza el articulo 12 por uno nuevo que presenta las siguientes
caracteristicas:

- Define al Comité de Inversiones Extranjeras como una persona juridica de
derecho publico, funcionalmente descentralizada, con patrimonio propio,
domiciliada en la ciudad de Santiago, que se relacionara con el Presidente de la
Republica por intermedio del Ministerio de Economia Fomento y Reconstruccion,
siendo el Unico organismo autorizado en representacion del Estado de Chile, para
aceptar el ingreso de capitales del exterior acogidos al presente decreto ley y para
establecer los términos y condiciones de los respectivos contratos.

- Establece los casos en que el Comité actuara representado por su
Presidente o por su Secretario Ejecutivo.

- Sefala la formacion del Patrimonio del Comité.

2.- Reemplaza el articulo 15 por uno nuevo que menciona las funciones de
la Secretaria Ejecutiva encargada de cumplir con las atribuciones y obligaciones
del Comité.

3.- Agrega el articulo 15 bis el que regula la administracion de la Secretaria
Ejecutiva del Comité y sefiala que ésta le correspondera al Secretario Ejecutivo,
quien en su calidad de Jefe Superior de dicho Servicio, tendra su representacion
legal, judicial y extrajudicial, siendo su cargo de exclusiva confianza del Presidente
de la Republica, provisto a proposicion del Comité. Sefiala ademas las funciones
del Secretario Ejecutivo consistentes principalmente en dictar las resoluciones e
instrucciones y ejercer las facultades necesarias para la buena marcha de la
Secretaria Ejecutiva.

4.- Agrega el articulo 19 que fija las plantas del personal del Comité de
Inversiones Extranjeras que regiran a partir del 1° de enero de 1990.

5.- Agrega el articulo 20 que sefala los requisitos que se deben cumplir
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para pertenecer a las plantas del Comité de Inversiones Extranjeras.
6.- Agrega el articulo 21 que dispone el régimen legal aplicable al personal

del Comité de Inversiones Extranjeras y a las remuneraciones.

Ley N° 18.959 (Publicada en el Diario Oficial N° 33.605, de 24 de febrero de 1990)

El articulo 11 de este cuerpo normativo sustituye el articulo 20 del Decreto
Ley 600, de 1974 agregado por el articulo Unico de la ley 18.904, agregando
nuevos requisitos para pertenecer a las plantas del Comité de Inversiones

Extranjeras.

Ley N° 19.207, modifica el Decreto Ley 600 de 1974, que fija el Estatuto de
Inversiéon Extranjera (Publicada en el Diario Oficial N° 34.530, de 31 de marzo de

1993)

El articulo 1° de esta Ley modifica el articulo 3°, reemplaza el inciso 1°y
agrega nuevo inciso final al articulo 4°, modifica el articulo 6°, modifica el inciso 1°,
sustituye el inciso 2°, modifica el inciso 3° y agrega nuevo inciso final, todo en el
articulo 7°, deroga el articulo 7° bis, modifica el inciso 1° y agrega inciso final al
articulo 11° bis, modifica los articulos 12°, 15°, 15° bisy 17°, el N°ll del articulo 19°
y el articulo 20°.

Las modificaciones consisten en lo siguiente:

1.- Introduce modificaciones al articulo 4°:

- Sustituye el inciso 1° por tres nuevos incisos que se refieren al derecho del
inversionista extranjero de transferir al exterior sus capitales al ailo desde la fecha
de su ingreso y agrega que las utilidades liquidas que éstos originen no estaran
sujetas a plazo alguno. Respecto de las remesas del capital sefiala que ésta podra

efectuarse al afo, a su vez, tratdndose de aumentos de capital enterados con
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utilidades susceptibles de haber sido remesadas al exterior, podran remesarse en
cualquier tiempo, una vez cumplidas las obligaciones tributarias.

- Agrega un inciso final que dispone que el acceso al Mercado Cambiario
Formal para la remision de capitales o utilidades al exterior, requerird de un
certificado previo del Vicepresidente del Comité de Inversiones Extranjeras en
cuanto al monto a remesatr, el que debera otorgarse o rechazarse dentro del plazo
de 10 dias contados desde la presentacion de la respectiva solicitud.

2.- En el articulo 6° reemplaza la frase “autorizada por el Comité” por la
palabra “materializada”.

3.- Introduce modificaciones al articulo 7°:

- En el inciso 1°, reemplaza la expresion “una tasa de 49% o las tasas
sefaladas en el articulo 7 bis, como carga impositiva total a la renta a que estaran
afectos” por la expresion “una tasa del 42% como carga impositiva efectiva total a
la renta a que estaran sujetos”.

- Sustituye el inciso 2° por uno que establece el calculo de la carga
impositiva efectiva total a que se refiere su inciso 1°.

- Reemplaza en el inciso 3° el guarismo “49,5%” por el de “42% efectivo”.

- Agrega un inciso final nuevo que define el concepto de puesta en marcha.

4.- Reemplaza en el inciso 1° del articulo 11 bis a continuacién de la palabra
“inversiones” la frase “por montos no inferiores” por “de monto igual o superior”, y
agrega un inciso final al articulo 11 bis que se refiere a que los derechos sélo
podran ejercerse una vez que la materializacion de la inversion alcance el monto
indicado en el inciso 1°.

5.- Reemplaza en los articulos 3°, 12°, 15°, 15 bis y 17° las expresiones
“Secretaria Ejecutiva” o “Secretario Ejecutivo” por las de “Vicepresidencia
Ejecutiva” o “Vicepresidente Ejecutivo”, segun corresponda.

6.- Modifica el articulo 19°, nimero Il, que fija la Planta de Profesionales del

Comité de Inversiones Extranjeras y modifica los requisitos de ingreso y promocion
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de la Planta de Profesionales.

7.- Deroga el articulo 7 bis.

Finalmente destaca la normativa contenida en sus disposiciones
transitorias:

El articulo 1° faculta a los titulares de capitales provenientes del exterior que
hayan celebrado contrato de inversion extranjera con anterioridad a la vigencia del
decreto ley 1.748 de 1977, para transformarlos a contratos de duracién indefinida,
renunciando a las disposiciones que los regian, celebrando un nuevo contrato
conforme las disposiciones vigentes.

El articulo 2° faculta a los titulares de capitales provenientes del exterior que
hayan optado por el régimen de invariabilidad tributaria, para acogerse al régimen
de invariabilidad con la tasa de un 42% efectivo establecido en la presente ley por
el plazo que les reste.

El articulo 3° faculta a los titulares de capitales provenientes del exterior que
hayan optado acogerse al régimen impositivo comuUn para renunciar por una sola
vez a dicho régimen impositivo comun y acogerse al régimen de invariabilidad con
la tasa de un 42% efectivo establecido en la presente ley, pudiendo renunciar a

esta invariabilidad en cualquier momento.

Ley 20.026 gue establece un impuesto especifico a la actividad minera (Publicada
en el Diario Oficial N°38.187, de 16 de junio de 2005)

Esta ley modifica el inciso 1° del articulo 7°, y agrega a continuaciéon del
articulo 11° bis, un nuevo articulo 11° ter. como se expresa a continuacion:

1.- Agrega en el articulo 7°, en su inciso 1°, a continuacion del punto
seguido la oracion: “El impuesto a que se refiere el articulo 64 bis de la ley sobre
Impuesto a la Renta no se considerara para la determinacién de la carga

impositiva efectiva total a la renta”.
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2.- Agrega el articulo 11° ter. que presenta las siguientes caracteristicas:

- Tratandose de inversiones de monto igual o superior a US$50.000.000.-,
moneda de los Estados Unidos de América o su equivalente en otras monedas
extranjeras, internadas de acuerdo al articulo 2°, que tengan por objeto el
desarrollo de proyectos mineros, podran otorgarse a los inversionistas extranjeros
respecto de dichos proyectos, por el plazo de 15 afios, los siguientes derechos:

a) Mantener invariable las normas legales vigentes al tiempo de suscripcion
del contrato relativas al impuesto especifico a la actividad minera a que se refiere
el articulo 64 de la ley sobre Impuesto a la Renta.

b) No estaran afectas a cualquier nuevo tributo especifico para la actividad
minera que se establezca luego de la fecha de suscripcién del respectivo contrato
de inversion extranjera que tenga como base o considere en la determinacion de
su monto los ingresos por actividades mineras o las inversiones o los bienes o
derechos utilizados en actividades mineras.

c) No les afectaran las modificaciones que se introduzcan al monto o forma
de calculo de las patentes de explotacion y exploracion a que se refiere el Titulo X
de la ley N° 18.248, Cddigo de Mineria, vigentes a la fecha de suscripcion del
contrato de inversion extranjera respectivo y que las hagan mas gravosas.

d) El plazo de 15 afios se contara por afios calendarios, desde aquél en que
ocurra la puesta en marcha de la respectiva empresa.

Agrega que estos derechos son incompatibles con el otorgamiento de los
beneficios a que dan derecho los articulos 7° u 11 bis del presente decreto ley,
exceptuando aquel que se refiere a la contabilidad en moneda extranjera.

Para solicitar que se les confieran los derechos establecidos en este articulo
los inversionistas extranjeros deberan comprometer a las respectivas empresas a
someter sus estados financieros anuales a auditoria externa, debiendo presentar
ante la Superintendencia de Valores y Seguros sus estados financieros,

individuales y consolidados, trimestrales y anuales, y una memoria anual con
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informacion sobre la propiedad de la entidad.

En la solicitud el inversionista debera describir detalladamente el proyecto
minero que la inversion extranjera tenga por objeto, para lo cual se podra utilizar la
descripcion contenida en el estudio de impacto ambiental a que se refiere laley N°
19.300, sobre Bases Generales del Medio Ambiente.

La empresa mantendra el derecho a la invariabilidad tributaria establecida
en el respectivo contrato sélo si alguno de los propietarios de la misma se
encuentra acogido a las disposiciones de este nuevo articulo, y se extinguiran si
cualquiera de los propietarios de la empresa goza de alguno de los derechos del
articulo 7° u 11 bis del decreto.

Finaliza sefialando que no podran concederse los derechos resefiados a
empresas o inversionistas extranjeros que los soliciten para el desarrollo de un
proyecto minero que ha sido objeto de cualquiera de los derechos a invariabilidad
tributaria a que se refiere el presente decreto. No obstante lo anterior un
inversionista podra solicitar se le otorguen los derechos que contempla el presente
articulo a fin de adquirir los derechos o0 acciones en empresas que gocen de
dichos derechos, caso en el cual dichos derechos se les conferiran por el plazo de
invariabilidad tributaria que restare al proyecto desarrollado por el inversionista

inicial.

1.2 Derechos del inversionista extranjero

La mayoria de los autores coinciden en situar este tema dentro de los casos
de discriminacion positiva, debido a que se refiere a situaciones en las que el
inversionista extranjero se encuentra en posicion favorecida en relacion al
empresario local.

El fundamento de estos derechos especiales radica en la necesidad de

atraer hacia el pais recursos extranjeros que, por la misma razon, no pertenecen a
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sujetos econdmicos chilenos.

El conjunto de estos derechos generan en el inversionista un estatuto
juridico especial, lo que no implica la pérdida de los derechos concedidos en Chile
al empresario nacional.

El conjunto de derechos que confieren al inversionista un estatuto juridico
especial son los siguientes:

1) Derecho a suscribir con el Estado de Chile un contrato de inversion
extranjera.

2) Derecho a acceder al Mercado Cambiario Formal para liquidar o adquirir
divisas y remesar capital o utilidades al exterior.

3) Derechos relacionados con la invariabilidad tributaria.

4) Derechos especiales contenidos en el articulo 11 bis del Decreto Ley
600.

5) Derecho a la no discriminacion.

1) El Contrato de Inversion Extranjera.
Este tema se encuentra regulado esencialmente en el articulo 3° inc. 1°del

DFL — 523, ley que fijo el texto refundido, coordinado y sistematizado del Decreto
Ley 600, de 1974, Estatuto de la Inversién Extranjera, en adelante simplemente
Decreto Ley 600, que sefala:

"Las autorizaciones de inversion extranjera constaran en contratos que se
celebraran por escritura publica y que suscribiran, por una parte, en representacion
del Estado de Chile, el Presidente del Comité de Inversiones Extranjeras cuando la
inversion requiera de un acuerdo de dicho Comité o el Vicepresidente Ejecutivo en
caso contrario, y por la otra, las personas que aporten capitales extranjeros,
quienes se denominaran "inversionistas extranjeros" para todos los efectos del
presente decreto ley”.

El Comité de Inversiones Extranjeras actualmente se define como “el
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organismo que representa al Estado de Chile en sus tratos con los inversionistas
extranjeros y apoya el posicionamiento de Chile como plaza de alto atractivo para
la inversién extranjera y los negocios internacionales actuando en materias
relacionadas con la administracion y difusion de la normativa legal pertinente, el
desarrollo de actividades de promocién de diversa indole y la elaboracién de
informacion relevante en materia de inversion extranjera, para inversionistas
extranjeros y potenciales inversionistas”.

El andlisis del presente contrato se centrara en los siguientes aspectos:

a) Caracteristicas del Contrato de Inversion Extranjera.

b) Principales clausulas del Contrato.

c) Naturaleza juridica.

a) Caracteristicas del Contrato de Inversion Extranjera.
a. Es una opcion que el ordenamiento juridico chileno otorga al inversionista
extranjero.

b. Es un contrato solemne.

a. Es una opcion, por tanto, no constituye requisito ineludible para invertir en
Chile.

El interesado puede voluntariamente elegir acogerse al Decreto Ley 600,
para lo cual presenta una solicitud a la Vicepresidencia Ejecutiva del Comité de
Inversiones Extranjeras, debiendo constar, en este caso, la autorizacién para
invertir, en el correspondiente contrato de inversion extranjera. No obstante, el
inversionista posee otras alternativas, las que se encuentran reglamentadas en el
capitulo X1V del Compendio de Normas de Cambios Internacionales del Banco
Central, conforme al cual, basta al inversionista registrar su inversion a través del
denominado mercado cambiario formal para acceder a la calidad de inversionista

extranjero.
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El hecho de no ser el contrato requisito ineludible para invertir en Chile
destruye las criticas que se le han formulado al sistema en orden a que implicaria
una traba para la realizacion de negocios, basadas fundamentalmente en el
desconocimiento de las opciones que ofrece el compendio y en la circunstancia de
gue los inversionistas opten mayoritariamente por el contrato de inversion, en
razon de sentirse mas asegurados en sus derechos, dado que tendria el caracter

de obligatorio.

b. Es solemne puesto que debe celebrarse por escritura publica, en que una
de las partes es el inversionista extranjero, es decir, quien aporta capitales
extranjeros al pais, y la otra el Estado de Chile, por cuyo mérito esta regido por el
derecho publico.

El Estado de Chile por regla general, es representado por el Vicepresidente
Ejecutivo del Comité de Inversiones Extranjeras, quien autoriza la inversion, previa
conformidad del Presidente de este Comité (Ministro de Economia). Este ultimo
representa al Estado de Chile en las inversiones a que se refiere el articulo 16 del
Decreto Ley 600, las que son autorizadas por el Comité y que se refieren a las
siguientes cuatro situaciones:

1. Aquellas cuyo valor total exceda de US$ 5.000.000.- norteamericanos o
Su equivalente en otras monedas.

2. Aquellas que se refieran a sectores o actividades normalmente
desarrollados por el Estado y las que se efectien en servicios publicos.

3. Las que se efectien en medios de comunicacion social.

4. Las que se realicen por un Estado extranjero o por una persona juridica

extranjera de derecho publico.

b) Principales clausulas del Contrato.
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Las clausulas més corrientes del presente contrato son:

1. Individualizacion de las partes: El Estado de Chile, representado por el
Presidente o por el Vicepresidente Ejecutivo del Comité de Inversiones
Extranjeras, y el inversionista extranjero, por si o debidamente representado,
segun poder que debe acreditar, legalizado y protocolizado en Chile en el caso de

ser extendido en el extranjero.

2. Autorizacion de la inversion: la que es otorgada por el propio Comité de
Inversiones en los casos a que se refiere el articulo 16 de Decreto Ley 600, o por
el Vicepresidente Ejecutivo del Comité, previa conformidad de su Presidente, en

los demas casos.

3. Objeto o destino de la inversion: En la practica se ha reducido a
identificar la empresa receptora en la que se aportara el capital extranjero. Los
profesores Roberto Mayorga y Luis Montt estiman conveniente que ademas se
sefale el objeto propiamente econdémico, esto es, el proyecto o la actividad

empresarial que realizara el interesado.?

4. Plazo de internacién del capital: Esta materia se encuentra reglada en el
articulo 3¢, inciso segundo del Decreto Ley 600, que expresa:

"En los contratos se fijar& el plazo dentro del cual el inversionista extranjero
debera efectuar la internacion de estos capitales. Este plazo no excedera de 8
afos en las inversiones mineras y de 3 afios en las restantes. Con todo, el Comité
de Inversiones Extranjeras, por acuerdo unanime, podra, en el caso de inversiones
mineras, extender el plazo hasta doce afios, cuando se requieran exploraciones

previas, considerando la naturaleza y duracion estimada de éstas, como asimismo,

? Roberto Mayorga L., Luis Montt D., La Inversion Extranjera en Chile.
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en el caso de inversiones en proyectos industriales o extractivos no mineros por
montos no inferiores a US$ 50.000.000, moneda de los Estados Unidos de
América, 0 su equivalente en otras monedas extranjeras, extender el plazo hasta 8

afios cuando la naturaleza del proyecto asi lo requiera”.

5. Aplicacion de legislacion interna: En esta clausula se deja establecido
que al inversionista se le aplicara la legislacion y reglamentacion vigentes en lo
relativo a sus actividades y que la autorizacion concedida para invertir en Chile, es
sin perjuicio de otras que, en conformidad a esa legislacion y reglamentacion,

deban conceder las autoridades competentes.

6. Formas de internacion de capital: Puede revestir diversas modalidades,
como divisas, bienes fisicos, tecnologia, créditos asociados a la inversion,

capitalizacion de esos creditos o capitalizacion de utilidades.

7. Derechos del inversionista extranjero: Se refieren principalmente a la
repatriacion del capital libre de gravamenes, a la remesa de las utilidades previo
pago de impuestos, al acceso al Mercado Cambiario Formal para las
transferencias de divisas, al llamado régimen de invariabilidad tributaria, al sistema
de la no discriminacion, a la posibilidad de suscribir un contrato de inversion
extranjera y al régimen especial establecido en el articulo 11 bis del Decreto Ley
600.

8. Cambio de sujeto o de objeto: De acuerdo a ella, previa autorizacion del
Comité o de la Vicepresidencia Ejecutiva, es posible transferir o ceder la inversiéon
o parte de ella, tanto dentro como fuera del pais, lo cual se traduce en un nuevo
titular del proyecto e implica modificar los contratos primitivos. De igual forma, es

posible cambiar el objeto o destino de los aportes, debiendo este quedar
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registrado en la Vicepresidencia Ejecutiva del Comité y produciendo efectos

solamente a partir de la modificacion de las escrituras originales.

9. Reconocimiento de aportes anteriores: En ella se declara que las divisas
gue haya ingresado el inversionista en el periodo de tiempo que medie entre la
fecha de presentacion de la solicitud de inversion a la Vicepresidencia Ejecutiva y
la fecha del contrato, se podran considerar, por esta Vicepresidencia Ejecutiva,
como parte integrante de los aportes, debiéndose certificar esta circunstancia a fin

de facilitar la agilidad en los negocios.

c) Naturaleza juridica.

La doctrina coincide en denominarlo Contrato-Ley en el sentido de expresar
gue no puede ser modificado unilateralmente por el Estado de Chile en el ejercicio
de sus derechos de Estado soberano, esto es, ni siquiera mediante ley, siendo en
consecuencia susceptible de modificaciones Unicamente en caso de acuerdo de
ambas partes contratantes proyectando, en esta materia, el principio de la
legalidad contractual, contenido esencialmente en el articulo 1545 del Cadigo Civil,
al ambito del derecho publico.

Sobre el particular, y como se vera también al tratar la convencion
cambiaria regulada en el articulo 47 de la Ley N°18.840, Ley Orgéanica
Constitucional del Banco Central de Chile, se han elaborado diversas definiciones
relativas a esta especie de contratos:

- Streeter cita en sus apuntes® una definicién contenida en un

mensaje enviado al Congreso Nacional por el Presidente de la
Republica que gobernaba a fines de la década de 1920,

describiéndolo de la siguiente manera: “Este convenio es clara,

¥ STREETER PRIETO, Jorge, “El contrato ley”, apuntes de la catedra de derecho econémico |11,
1986, pag. 3.
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franca y abiertamente un contrato-ley por medio del cual el Estado
conviene con una actividad econdémica nacional basica las
condiciones generales de su régimen legal, financiero y econémico.
Significa un compromiso y durante toda su época de vigencia,
significa también una limitacién de las facultades soberanas de los
poderes publicos para el gobierno del pais dentro de sus
atribuciones constitucionales”.

- El Consejo de Defensa del Estado en un informe emitido en el afio
1967 seiala: “el contrato-ley es concebido como convencion
autorizada por ley entre un particular y el Estado que compromete
la soberania, la que quedaria limitada, ella misma o su ejercicio,
por la obligacién que asume el Estado de respetar la estabilidad de
un régimen especial de franquicias, sean ellas aduaneras,
tributarias, cambiarias, etc., generalmente con duracién
determinada”.

- La Excelentisima Corte Suprema en sentencia dictada el 3 de
octubre de 1966 expone que “las convenciones legales o contratos-
leyes son aquellos en los cuales el Estado, con el objeto de
procurarse recursos u obtener la celebracion de proyectos o
acuerdos que le beneficien, otorga franquicias a terceros que
pueden consistir en liberacion de contribuciones, regulacion de
tarifas, concesion de servicios u otras regalias que sirvan de
compensacion al provecho que el Estado recibe de instituciones
nacionales o extranjeras o de particulares”.

De otro lado hay autores que fundamentan la nocion del contrato ley en la

proteccion al derecho de propiedad que existe en Chile. La Constitucién en el
articulo 19 N° 24, inciso primero, asegura a todas las personas el derecho de

propiedad en sus diversas especies sobre toda clase de bienes corporales o



incorporales, agregando en el inciso tercero que nadie puede, en caso alguno, ser
privado de su propiedad, del bien sobre que recae o de alguno de los atributos o
facultades esenciales del dominio, sino en virtud de ley general o especial que
autorice la expropiacion por causa de utilidad publica o interés nacional, calificada
por el legislador.

El Cddigo Civil en su articulo 565 sefala que los bienes consisten en cosas
corporales o incorporales, entendiendo por incorporales las que consisten en
meros derechos, como los créditos y las servidumbres activas. Agrega el articulo
576 del Codigo Civil que las cosas incorporales son derechos reales, como la
propiedad, o personales, como los créditos. A su vez el articulo 583 manifiesta que
sobre las cosas incorporales hay también una especie de propiedad; asi, el
usufructuario tiene la propiedad de su derecho de usufructo, a modo de ejemplo.

De lo expuesto puede concluirse que existe en Chile derecho de propiedad
sobre las cosas incorporales, esto es, en el caso en estudio, sobre los derechos
contenidos en un contrato de inversién extranjera, de los que no se puede ser
objeto de privacion sino en virtud de expropiacion y bajo los requerimientos
establecidos en la propia Constitucion que, ademas, exige el pago de
indemnizacién por el dafo patrimonial efectivamente causado, fijado de comun
acuerdo o mediante sentencia judicial.

A juicio de los profesores Roberto Mayorga y Luis Montt, si el legislador
considerara necesario modificar unilateralmente los derechos contenidos en un
contrato de inversion extranjera, a via de ejemplo, repatriacion de capital o remesa
de utilidades, deberia cefiirse estrictamente al procedimiento de expropiacion
contemplado en la Constitucion y a las correspondientes indemnizaciones.

La consistencia y seguridad que ofrece este contrato para el inversionista
ha llevado a que se prefiera por sobre otras opciones de inversion, como la de
simple registro, que ofrece la normativa juridica nacional.

2) Derecho a acceder al Mercado Cambiario Formal para liquidar o adquirir
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divisas y remesar capital o utilidades al exterior.
Propiamente tal el derecho conferido en este caso al inversionista es el

acceso al Mercado Cambiario Formal, puesto que existiendo libertad cambiaria,
también los empresarios nacionales pueden remitir al exterior capital o utilidades,
respetando las normas pertinentes. Sin embargo, al empresario local no le esta
garantizado acceder al mercado referido, debiendo proveerse de divisas en el
llamado mercado informal o paralelo, que asimismo es legal en Chile.

El Decreto Ley 600 regula estas materias especialmente en los articulos 2°,
4°y 5°.

El primero de ellos expresa en su parte pertinente: "Los capitales referidos
precedentemente podran internarse y deberan valorizarse en las siguientes
formas:

a) Moneda extranjera de libre convertibilidad, internada mediante su venta
en una entidad autorizada para operar en el Mercado Cambiario Formal, la que se
efectuard al tipo de cambio mas favorable que los inversionistas extranjeros
puedan obtener en cualquiera de ellas".

El articulo 4 expresa:

"Los inversionistas extranjeros tendran el derecho a transferir al exterior sus
capitales y las utilidades liquidas que éstos originen".

"Las remesas de capital podran efectuarse una vez transcurrido un afo
desde la fecha de su respectivo ingreso. Los aumentos de capital enterados con
utilidades, susceptibles de haber sido remesadas al exterior, podran remesarse sin
sujecion a plazo alguno, una vez cumplidas las obligaciones tributarias".

"Las remesas de utilidades no estaran sujetas a plazo alguno”.

"El régimen aplicable a la remesa de los capitales y de las utilidades
liguidas no podra ser mas desfavorable que el que rija para la cobertura de la
generalidad de las importaciones".

"El tipo de cambio aplicable para la transferencia al exterior del capital y de
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las utilidades liquidas, sera el mas favorable que los inversionistas extranjeros
puedan obtener en cualquier entidad autorizada para operar en el Mercado
Cambiario Formal".

"El acceso al Mercado Cambiario Formal, para la remision de capitales o
utilidades al exterior, requerird de un certificado previo del Vicepresidente Ejecutivo
del Comité de Inversiones Extranjeras en cuanto al monto a remesar. Este
certificado deberé otorgarse o rechazarse fundadamente, en el plazo de 10 dias
contados desde la fecha de presentacion de la respectiva solicitud”.

Por altimo, el articulo 5° prescribe: "Las divisas necesarias para cumplir con
la remesa de capital o de parte de él, s6lo podran ser adquiridas con el producto
de la enajenaciéon de las acciones o derechos representativos de la inversiéon
extranjera, o de la enajenacion o liquidacion total o parcial de las empresas
adquiridas o constituidas con dicha inversion".

A continuacion se analizaran las disposiciones transcritas separandolas en
dos partes:

1) Remesa de capital y utilidades.

2) Acceso al Mercado Cambiario Formal.

1) Remesa de Capital y Utilidades.

Conforme lo visto al desarrollar sus antecedentes normativos,
principalmente tres fueron las modificaciones que se introdujeron en esta parte al
Decreto Ley 600 en el afio 1993, con la finalidad de dar sefales positivas al
inversionista.

La primera, en el inciso primero del articulo 4°, implic6 un cambio de
redaccion, sustituyéndose la expresion "podran transferir”, por la de "derecho a
transferir”, a fin de dar mas fuerza y dejar mas explicitado este derecho.

La segunda, elimind en el mismo inciso primero la expresion "no existira

plazo para el ejercicio de este derecho”, que se referia a la remesa de capital y
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utilidades y que provocaba confusion, puesto que enseguida se agregaba que en
relacion al capital debia esperarse el plazo de tres afios. En reemplazo de dicha
expresion se establecié en el inciso segundo que las remesas de capital podian
efectuarse una vez transcurrido el plazo de un afio y se agrego un nuevo tercer
inciso al art. 4°, del siguiente tenor: "Las remesas de utilidades no estaran sujetas
a plazo alguno”.

En relacién a las confusiones que esta frase causaba, hay que sefalar que
no existe limite de plazo para el ejercicio de la calidad de inversionista extranjero,
puesto que ésta se adquiere ilimitadamente en el tiempo, sin perjuicio de las
excepciones gque establece la ley, como el régimen de invariabilidad tributaria que
puede extenderse a 10 o 20 afios, segun el caso.

En resumen, la segunda modificacion legal rebajo el plazo de permanencia
en el pais de los capitales, es decir, al que estan sujetos antes de poder ser
transferidos al exterior.

La tercera modificacion legal establecid, con el proposito de incentivar la
capitalizacion de utilidades, que en el caso de dicha capitalizacion no existiria
plazo de permanencia para poder efectuar las remesas, debiéndose en todo caso
dar cumplimiento a las obligaciones tributarias. Esto es, para los efectos de
remesar, los aumentos de capital enterados con utilidades son considerados
utilidades y no capital, no estando sujeto a plazo de permanencia. Del mismo
modo, tributariamente, conservan la calidad de utilidades, debiendo cumplir las
obligaciones que impone la ley.

En relacion a lo expuesto es importante sefialar que capital y utilidades no
tienen el mismo tratamiento tributario. En efecto, de acuerdo al articulo 6° del
Decreto Ley 600 la repatriacion del capital estd exenta de toda contribucion,

impuesto o gravamen hasta por el monto de la inversién "materializada™* .Todo

4 s . " . Arming " i "
La expresion "materializada" reemplazé en la reforma de 1993 al término "autorizada" que
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excedente sobre dicho monto esta sujeto a las reglas generales de la legislacion
tributaria. En lo relativo a las utilidades, la ley autoriza la remesa de lo que se

denomina utilidades liquidas, esto es, deducidos los impuestos correspondientes.

2) Acceso al Mercado Cambiario Formal.

El Mercado Cambiario Formal esta definido en la ley N° 18.840, Ley
Organica Constitucional del Banco Central de Chile, publicada en el Diario Oficial
del 10 de octubre de 1989, cuyo articulo 41 dice:

"Para los efectos de esta ley, se entendera por Mercado Cambiario Formal
el constituido por las empresas bancarias. El Banco podra autorizar a otras
entidades o personas para formar parte del Mercado Cambiario Formal, las cuales
s6lo estaran facultadas para realizar las operaciones de cambios internacionales
que aquél determine”.

A su vez existe el denominado Mercado Cambiario Informal o Paralelo, de
caracter legal, constituido por el libre mercado y al cual puede acceder cualquier
persona para la realizacion de operaciones de cambio, a menos que se exija
explicitamente que deban efectuarse a través del Mercado Formal.

Cabe sefalar que en Chile rige el principio de la libertad en materia de
operaciones de cambios internacionales, constituyendo este tipo de operaciones,
segun indica el articulo 39, inciso segundo de la ley antes citada, las compras y
ventas de moneda extranjera y, en general, los actos y convenciones que creen,
modifiguen o extingan una obligacion pagadera en esa moneda, aungque no
importen traslado de fondos o giros de Chile al exterior o viceversa.

El articulo 42 de la referida ley faculta al Banco Central para disponer que
ciertas operaciones de cambios internacionales se realicen exclusivamente a

través del Mercado Cambiario Formal, entre las que se sefiala cualquier pago en

erréneamente usaba la ley.
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divisas al exterior 0 a personas que no tengan residencia en el pais. Por otra parte,
el articulo 47 indica que tratandose de la liquidacion de divisas que correspondan a
inversiones, aportes de capital o créditos provenientes del exterior, el Banco
debera autorizar el acceso al Mercado Cambiario Formal.

Las materias anteriores han sido reguladas en el Compendio de Normas de
Cambios Internacionales del Banco Central las cuales guardan armonia con los
articulos 2° y 4° del Decreto Ley 600 que conceden el derecho al inversionista
extranjero a acceder al Mercado Cambiario Formal para la liquidacion o
adquisicién de divisas relacionadas con su inversion.

En relacion a la exigencia de actuar a través del Mercado Cambiario
Formal, algunos han interpretado que se circunscribe a la remesa pero no
necesariamente a la adquisicion de divisas, pudiendo éstas ser adquiridas en el
Mercado Informal y remesadas al exterior a través del Formal.

El tipo de cambio aplicable a estas operaciones es el mas favorable que el
interesado pueda obtener en el Mercado Cambiario Formal, que se regula
libremente por las entidades que forman parte de dicho mercado, de acuerdo a las
sefales que al efecto emite el Banco Central asi como los diferentes agentes que
operan en el mercado. También en esta materia, algunos modelos de Convenios
Internacionales de Proteccién de Inversiones® han buscado precisar el contenido
del tipo de cambio, vinculandolo a la idea de mercado, en el propdsito de evitar
fijaciones arbitrarias de parte de la autoridad que puedan transformar en ilusorios
los derechos de remesa que posee el inversionista.

Por ultimo, el articulo 4° sefiala que el réegimen aplicable a la remesa de
capital y utilidades sera al menos similar al que por regla general rija para la
cobertura de las importaciones; de lo cual se desprende el animo del legislador de

conferir al inversionista un tratamiento que le garantice no ser discriminado en

% Son acuerdos suscritos entre Estados con el objeto de promover o proteger las inversiones
realizadas por sus nacionales en el territorio del otro Estado.
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relacion a otro tipo de operaciones de cambio internacional.

3) Derechos relacionados con la invariabilidad tributaria.
a) Impuesto a la Renta.

El inversionista extranjero posee dos opciones tributarias:

- Acogerse al régimen comudn a que estan sujetas en Chile las rentas y
asumir el riesgo de eventuales modificaciones a la carga tributaria.

- Acogerse al sistema conocido con el nombre de invariabilidad tributaria,
que constituye un derecho que formaria parte de la llamada "discriminacion

positiva", por cuanto de éste no disfruta el empresario nacional.

- En el primer caso, el régimen comun, regulado en el Decreto Ley 824, Ley
sobre Impuesto a la Renta, establece en el articulo 3°, inciso primero, que toda
persona domiciliada o residente en Chile, pagara impuesto sobre sus rentas de
cualquier origen y las no residentes en Chile estaran sujetas a impuesto sobre las
rentas cuya fuente esté dentro del pais.

El articulo 20 de la Ley de Impuesto a la Renta establece que las rentas
generadas por el capital y las actividades empresariales estan sujetas al impuesto
de primera categoria que a la fecha asciende a un 17%.

El impuesto se aplica sobre la renta devengada, es decir aquella sobre la
cual se tiene un titulo o un derecho independientemente que haya ingresado
materialmente al patrimonio, una vez deducidos los gastos necesarios para su
obtencion, en conformidad a lo que establece la propia ley.

En el caso de distribucion o remesas al exterior la renta esta gravada con el
denominado Impuesto Adicional, previsto en los articulos 58 y 60 de la ley
precitada, que asciende al 35% vy al cual, en mérito de lo determinado en el
articulo 63, se le otorga un crédito equivalente al monto del impuesto de primera

categoria, lo que se traduce gue en el régimen comun, en definitiva, el gravamen
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total a la renta, considerados el impuesto de categoria y el adicional, sea del 35%.

- El segundo caso constituye un derecho especial contemplado en el
articulo 7° del Decreto Ley 600, conforme al cual los titulares de inversiones
extranjeras acogidas a este decreto ley, tienen derecho a que en sus respectivos
contratos se establezca que se les mantendréa invariable, por un plazo de 10 afios,
contado desde la puesta en marcha de la respectiva empresa, una tasa del 42%
como carga impositiva efectiva total a la renta a que estaran sujetos, considerando
para estos efectos los impuestos de la Ley de la Renta que corresponda aplicar
conforme a las normas legales vigentes a la fecha de celebracién del contrato.

A fin de entregar una sefal positiva al inversionista, el legislador quiso
reducir esta tasa al 42%, pero estableciéndola como final y definitiva. Por esta
razdn incorpord un nuevo inciso; "La carga impositiva efectiva total a que se refiere
el inciso precedente se calculara aplicando sobre la renta liquida imponible de
Primera Categoria, determinada en conformidad a las normas sobre Impuesto a la
Renta, la tasa de esa categoria que dicha ley establezca. La diferencia de tasa
gue reste para completar la carga tributaria efectiva total asegurada en el
mencionado inciso se aplicara sobre la base imponible respectiva, de acuerdo con
las normas de la Ley sobre Impuesto a la Renta, agregando a dicha base una
cantidad equivalente al Impuesto de Primera Categoria que hubiere afectado a la
renta incluida en la base imponible".

En las reformas de 1993, el legislador agregé un inciso final al articulo 7°
con el propésito de definir el concepto de puesta en marcha, cuyo tenor es el
siguiente:

"Para los efectos de lo dispuesto en la presente ley se entendera por puesta
en marcha, el inicio de la operacidn que corresponda al proyecto financiado con la
inversidn extranjera, una vez que se generen ingresos pertenecientes al giro, si la

actividad desarrollada consiste en un proyecto nuevo; o, en su caso, el mes
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calendario siguiente después de la internacion al pais de cualquier parte de la
inversion, si se trata de inversiones en actividades en funcionamiento”. El
legislador ha querido beneficiar de este modo al inversionista que opta por la
invariabilidad tributaria, contandole los plazos respectivos bajo el supuesto de que
el proyecto haya comenzado a generar rentas, puesto que no tendria sentido que
aguéllos corriesen antes de la generacion de éstas.

El régimen de invariabilidad es renunciable por una vez de conformidad al
articulo 7°.

Cabe precisar que la invariabilidad se limita a la carga tributaria, esto es, a
la combinacion de las tasas que se aplican al inversionista extranjero, tanto a nivel
de la empresa donde éste efectla la inversion como a nivel personal, y no alcanza
a las normas tributarias sustantivas, las cuales pueden ser modificadas afectando
también al inversionista, como ocurriria, a via de ejemplo, si se modificasen las
normas que individualizan los desembolsos que pueden o no ser deducibles en la
determinacién afecta a impuesto.

Elinciso tercero del articulo 7° contiene una norma interpretativa del articulo
21 de la Ley sobre Impuesto a la Renta, relativa a gastos rechazados en el calculo
de la renta imponible, clarificando que en tal situacion, y estando el inversionista
en el sistema de invariabilidad, se aplica a dichos gastos la tasa del 42%.

Cabe sefalar que en los articulos transitorios de la reforma de 1993, el
legislador establecié que el nuevo régimen del 42% efectivo también podia
beneficiar a los inversionistas extranjeros con contratos vigentes, anteriores a la
fecha de la reforma, tanto se encontrasen en el sistema de tributacion comun
como en el de invariabilidad, concediéndoles el plazo de un afio para solicitar al

Comité de Inversiones Extranjeras la modificacion de sus respectivos contratos.

b) Impuestos Indirectos.
En relacién a los impuestos indirectos el Decreto Ley 600 también prevé
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una especie de opcién entre el régimen comdn y otro de invariabilidad, que,
asimismo, constituiria un derecho especial concedido al inversionista extranjero.

Segun el articulo 8° "a la inversion extranjera y a las empresas en que ésta
participe se les aplicara el régimen tributario indirecto y el régimen arancelario
comunes aplicables a la inversién nacional".

No obstante el inciso segundo sefala: "los titulares de inversiones
extranjeras acogidos al presente decreto ley tendran derecho a que en sus
respectivos contratos se establezca que se les mantendra invariable, por el
periodo en que demore realizar la inversion pactada, el régimen tributario del
impuesto sobre las ventas y servicios y el régimen arancelario, aplicables a la
importacion de maquinas y equipos que no se produzcan en el pais y que se
encuentren incorporados a la lista a que se refiere el nUmero 10 de la letra B del
articulo 12 del decreto ley 825 de 1974, vigentes a la fecha de celebracion del
contrato. De la misma invariabilidad gozaran las empresas receptoras de la
inversidn extranjera, en que participen los inversionistas extranjeros, por el monto
gue corresponda a dicha inversion".

En conformidad a este precepto, el inversionista y en su caso la empresa
receptora, tienen derecho a que se les mantengan invariables el Régimen del
Impuesto al Valor Agregado y el Régimen Arancelario vigentes a la fecha de su
contrato, respecto de los bienes de capital que formen parte del proyecto de
inversién, en la medida que dichos bienes estén incluidos en la lista que al
respecto confecciona el Ministerio de Economia, Fomento y Reconstruccion, y

siempre que no se produzcan en el pais.

4) Derechos especiales contenidos en el articulo 11 bis. EI Caso de los
Megaproyectos.
Los proyectos de inversién de monto igual o superior a US$ 50.000.000,

moneda de los Estados Unidos de América o su equivalente en otras monedas,
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gue tengan por objeto el desarrollo de proyectos industriales o extractivos,
incluyendo los mineros, pueden acogerse a ciertos beneficios adicionales,
especialmente tributarios. Si ademas se tratare de proyectos que contemplen la
exportacion de parte o del total de los bienes producidos, junto a los beneficios
anteriores, pueden acogerse a un régimen especial relativo a las exportaciones.

En las modificaciones introducidas al Decreto Ley 600 en el afio 1993 se
agrego un inciso final al articulo 11 bis, que regula estas materias, del siguiente
tenor: "Estos derechos solo podran ejercerse una vez que la materializacion de la
inversiéon alcance el monto indicado en el inciso primero".

Historicamente el origen de estos derechos especiales fue facilitar la
llegada a Chile de megaproyectos que requieren de un alto nivel de financiamiento
y créditos externos. En las reformas de 1993 el Congreso quiso estampar que
debe tratarse de inversiones efectivas que cumplan con los montos indicados y no

de meras expectativas.

a) Régimen Tributario.

Los megaproyectos poseen los siguientes beneficios:

- Invariabilidad tributaria.

El inversionista extranjero y la empresa receptora tienen derecho a la
invariabilidad tributaria de la tasa de 42% como carga impositiva total a la renta
establecida en el articulo 7° del Decreto Ley 600. La diferencia, en este caso, esta
en que el plazo de 10 afos para la invariabilidad, puede ser aumentado en
términos compatibles con la duracidn estimada del proyecto, pero en caso alguno
puede exceder de 20 anos. Este plazo se cuenta desde la puesta en marcha del
proyecto, es decir, no desde la suscripcion del contrato de inversion extranjera, a
menos que coincidan ambas fechas. En las modificaciones de 1993 el legislador

quiso definir expresamente el concepto de puesta en marcha agregando un inciso
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final al articulo 7°, como se expreso anteriormente.

- Contabilidad en moneda extranjera.

El inversionista extranjero o la empresa receptora tienen derecho a llevar
contabilidad en moneda extranjera, en los términos que autorice el Servicio de
Impuestos Internos, lo cual suele dejarse expresamente estipulado, normalmente
insertandose la resolucién de ese Servicio como anexo del contrato de inversion
extranjera.

Cabe sefalar que la renuncia a la invariabilidad tributaria no afecta la
posibilidad de llevar contabilidad en moneda extranjera, a menos que, asimismo,

sea expresamente renunciada.

- Invariabilidad de Normas Legales y Resoluciones o Circulares del Servicio
de Impuestos Internos.

Igualmente existe el beneficio de establecer la invariabilidad, desde la fecha
de suscripcion del contrato y mientras se mantenga vigente el plazo antes referido,
gue como indicamos puede extenderse hasta 20 afios contados desde la puesta
en marcha del proyecto, de las normas legales, resoluciones o circulares que haya
emitido el Servicio de Impuestos Internos, vigentes a la fecha de suscripcion del
respectivo contrato y que se refieran a regimenes de depreciacion de activos,
arrastre de pérdidas a ejercicios posteriores y gastos de organizacion y puesta en

marcha del proyecto.

- Renuncia a los Derechos Especiales.
Los derechos indicados anteriormente pueden ser renunciados por una sola
vez, separada e indistintamente, en cuyo caso el inversionista o la empresa

receptora quedan sujetos al régimen tributario coman.
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En el evento de existir mas de un inversionista extranjero en el contrato, la
renuncia a la invariabilidad tributaria de uno de ellos, afecta a los demas, incluida
la empresa receptora, con excepcion del derecho de llevar contabilidad en moneda

extranjera que requiere de renuncia expresa.

Sin embargo los propios inversionistas pueden pactar en el respectivo
contrato que la renuncia producira efectos en el caso que el o los renunciantes
sean titulares de un monto superior a un porcentaje determinado en la inversion
total, amparada en el contrato y efectivamente materializada a la fecha de la

renuncia.

- Pérdida de Derechos y Plazos.

Se suele incorporar una clausula en que se expresa que tales derechos
queden automaticamente sin efecto en el evento que los inversionistas o la
empresa receptora no materialicen un monto de inversion al menos igual al
precipitado, dentro del plazo de internacién concedido en el propio contrato que,
puede extenderse hasta doce afos, de conformidad al articulo 3° del Decreto Ley
600.

b) Régimen de Exportaciones y Retornos.

En el caso que el megaproyecto contemple la exportacion de parte o del
total de bienes producidos, por acuerdo del Comité de Inversiones Extranjeras,
previo informe favorable del Banco Central, pueden concedérsele los derechos y
asignarsele las responsabilidades que a continuacion se sefialan:

1. Derecho a Exportar Libremente.

Sibien es un derecho general, el inversionista tiene la posibilidad de que se

estipule en el contrato respectivo la mantencion sin variaciones de las normas
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contenidas en las leyes y reglamentos vigentes a la fecha de la suscripcién del
contrato.
2. Cuenta Externa.

Se conoce con la denominacion de "Off-Shore Account"®

, que implica la
posibilidad de que, en conformidad a lo que acuerde el Banco Central, el
exportador abra a su nombre o del trustee o agente de los acreedores del
exportador, una cuenta bancaria en el extranjero, que puede incluir una 0 mas
subcuentas, en la puede depositar y mantener hasta por los mismos plazos
indicados anteriormente, es decir 20 afios contados desde la puesta en marcha
del proyecto, aquella parte de las divisas que el exportador acoja al régimen
especial de retornos.

3. Régimen Especial de Retorno.

El Comité de Inversiones Extranjeras, con informe favorable del Banco
Central, puede autorizar al inversionista 0 a la empresa receptora, un régimen
especial de retorno y liquidacion de partes o del total del valor de las exportaciones
y de las indemnizaciones por conceptos de seguros u otras causas. Conforme atal
régimen es que se permite la apertura de la cuenta externa antes mencionada, en
la que pueden mantenerse divisas con las siguientes finalidades:

- Pagar obligaciones autorizadas por el Banco Central de Chile.

- Efectuar desembolsos que sean autorizados como gastos del proyecto
para efectos tributarios en conformidad a las normas de la Ley sobre Impuesto a la
Renta.

- Cumplir con las remesas de los capitales o utilidades liquidas que ellos
originen.

En la préctica, el acuerdo del Banco Central, que informa favorablemente

este régimen especial de retorno, se inserta integramente en el contrato de

® Cualquier cuenta que se abre en una institucién financiera o sucursal fuera del pais de
residencia, incluyendo cuentas de tarjetas de crédito o débito.
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inversion extranjera, constituyendo su parte medular.

4. Responsabilidad Tributaria por el Régimen de Retorno.

Sefalado en el articulo 11 bis que las rentas u otros beneficios generados
por las divisas del proyecto que, en conformidad a dicho precepto puedan
mantenerse en el exterior, seran consideradas para todos los efectos legales como
rentas de fuente chilena.

5. Limitacion al Acceso al Crédito Interno.

De conformidad al acuerdo del Banco Central de fecha 6 de Noviembre de
1992, durante el periodo de puesta en marcha del proyecto, se puede acceder sin
limitacion al crédito interno. Lo anterior es sin perjuicio de que la autoridad decida

reinstaurar limitaciones en el futuro’.

"MAYORGA LORCA, Roberto, MORALES GODOQY, Joaquin y POLANCO LAZO, Rodrigo,
“Inversion extranjera, régimen juridico y solucién de controversias™, aspectos nacionales e
internacionales, Editorial LexisNexis Chile, 2005, p. 88.
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[I. Compendio de Normas de Cambios Internacionales del
Banco Central de Chile. Capitulo XIV.

2.1 Consideraciones previas

- Acerca del Banco Central
El Banco Central se encuentra definido tanto en la Constitucion Politica de

la Republica como en su Ley Orgéanica Constitucional.

Dispone al efecto el articulo 108 de la Carta Fundamental que se trata de
un organismo autébnomo, con patrimonio propio, de caracter técnico, cuya
composicién, organizacion, funcionesy atribuciones determinara una ley organica
constitucional.

A su vez, el articulo 1° de la Ley 18.840, Ley Organica Constitucional del
Banco Central de Chile sefiala que es un organismo auténomo, de rango
constitucional, de caracter técnico, con personalidad juridica, patrimonio propio y
duracion indefinida.

Su objeto se encuentra descrito en el articulo 3° de la ley que sefiala que el
Banco Central tendré por objeto velar por la estabilidad de la moneda y el normal
funcionamiento de los pagos internos y externos.

Para cumplir con tal finalidad dispone, entre otras atribuciones, de
autonomia normativa en virtud de la cual su Consejo adopta acuerdos los que se
incorporan en los compendios. Uno de ellos es el compendio de normas
financieras y el otro el compendio de normas de cambios internacionales.

Estas normas de caracter general son obligatorias desde su publicacién en
el Diario Oficial y no existe ningun control preventivo de ellas ya que no son objeto
de examen de constitucionalidad y legalidad por parte de la Contraloria General de
la Republica.

Sin embargo, la autonomia normativa de que dispone el Banco se
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encuentra limitada en el articulo 6°, inciso 2° de la ley ya que sefala que el
Consejo, al adoptar sus acuerdos, debera tener presente la orientacion general de
la politica econémica del Gobierno.

Asimismo se puede mencionar como otra limitacion a su autonomia
normativa en materia monetaria, crediticia, financiera y de cambios internacionales
la contenida en el articulo 4° de la ley que prescribe la obligacidon para el Banco de
informar al Presidente de la Republica y al Senado respecto de las politicas y

normas generales que dicte en el ejercicio de sus atribuciones.

- Sobre las Operaciones de Cambios Internacionales
El articulo 39 de la Ley 18.840, Ley Organica Constitucional del Banco

Central de Chile dispone que son operaciones de cambios internacionales:

a) Las compras y ventas de moneda extranjera, entendiéndose por
moneda extranjera a los billetes 0 monedas de paises extranjeros,
cualquiera que sea su denominaciéon o caracteristicas, y las letras de
cambio, cheques cartas de crédito, 6rdenes de pago, pagarés, giros y
cualquier otro documento en que conste una obligacién pagadera en
dicha moneda.

b) Los actos y convenciones que creen, modifiquen o0 extingan una
obligacion pagadera en moneda extranjera, aunque no importe traslado
de fondos o giros de Chile al exterior o viceversa.

c) Las transferencias de transacciones de oro o de titulos representativos
del mismo, siempre que tales transferencias o transacciones recaigan
en especies de oro que por su haturaleza se presten para servir como
medios de pago, aun cuando no importen traslado de fondos u oro de
Chile al exterior o viceversa, revistiendo para estos efectos el caracter
de moneda extranjera, las especies oro y los titulos representativos del

mismo antes mencionados.
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La doctrina® afirma gue estas tres categorias hace concluir que el legislador
no soélo ha considerado como operaciones de cambios internacionales a las que
implican la entrada y salida de moneda desde y hacia al exterior, sino que también
a los pagos que se efectien en esa moneda por convenciones entre sujetos que
se encuentren en el pais.

El Banco ha entendido que la regulacion que dicta también se aplica a las
operaciones de esta naturaleza, que efectien en el extranjero por parte de
personas domiciliadas o residentes en Chile, por lo que ha sujetado a las
disposiciones del articulo 40 sobre obligacion de informar, las operaciones de
cambios internacionales en que utilicen divisas para efectuar cualquiera de los
actos juridicos regulados por sobre US$1.000.000.-

A su vez, se debe mencionar lo dispuesto por el inciso final del articulo 39
de la Ley Orgéanica Constitucional del Banco Central que hace aplicable a la
legislacion chilena a las operaciones de cambios internacionales que se realicen

en el extranjero, para cumplirse en Chile.

- Regulacién de las operaciones en materia de Operaciones de Cambios
Internacionales
Segun lo prescribe el articulo 39, inciso 1° de la Ley 18.840, Ley Orgéanica

Constitucional del Banco Central de Chile, toda persona podra efectuar libremente
operaciones de cambios internacionales. Conforme este principio cualquier
persona podra ejecutar libremente y del modo que determine las operaciones de
cambios internacionales.

Sin perjuicio de lo anterior, el Banco Central, en virtud de su autonomia
normativa, se encuentra facultado para dictar normas en materia de cambios
internacionales que limiten o restrinjan la libertad cambiaria que el citado precepto

legal les reconoce a los agentes econdmicos.

® MORALES GODOY, Joaquin, “El Banco Central y el régimen cambiario”, Programa de
Magister en Derecho — Escuela de Graduados de la Facultad de Derecho de la Universidad de Chile,
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Un informe® elaborado por la Fiscalia del Banco Central de Chile dispone
que tales atribuciones normativas se encuentran sujetas a los preceptos
constitucionales correspondientes y constituyen el ejercicio de potestades publicas
de que se le ha dotado para promover el bien comun, para lo cual debe contribuir
a crear las condiciones sociales que permitan a todos y cada uno de los
integrantes de la comunidad nacional su mayor realizacion espiritual y material
posible, con pleno respeto a los derechos y garantias constitucionales conforme lo
dispone al efecto el articulo 1°, inciso cuarto de la Carta Fundamental.

Por otra parte, sefala, las atribuciones del Banco en materia cambiaria
constituyen facultades de orden publico econdmico. Las normas que dicta el
Banco se aplican a todas las personas que ejerzan una actividad econdmica,
guedando sujeta en su ejercicio a dicha normativa en los términos previstos en el
articulo 19 N°21 de la Constitucion Politica de la Republica de Chile, precepto que
junto con establecer el derecho a desarrollar cualquier actividad econdmica que no
sea contraria a la moral, al orden publico o a la seguridad nacional, establece que
tal derecho sélo puede ejercerse respetando las normas legales que la regulen,
dentro de las cuales se insertan las normas que dicta el Banco Central en materia
cambiaria.

Ahora bien, la regulacion de las operaciones de cambios internacionales se
encuentra contemplada en los siguientes textos legales:

a) En lamisma Ley 18.840, Ley Organica Constitucional del Banco Central
de Chile, en su parrafo octavo, titulo Ill, que establece los instrumentos de politica
cambiaria de que el Banco esta dotado para regular dicha materia en caso que lo
estime conveniente.

En efecto, los articulos 40 y 42 de la Ley Organica Constitucional

establecen las denominadas “limitaciones cambiarias” y el articulo 49 define las

Materiales de Clase, 2002, pp. 4y 5.
% Banco Central de Chile, Fiscalia, informe contenido en Memorando N°00049 sobre implicancias de la
libertad cambiaria en regimenes que indica, 16 de enero de 2001, pp. 12 a 14.
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“restricciones cambiarias”.

a.l Las limitaciones cambiarias

El articulo 40 de la referida ley faculta al Banco Central para exigir que
determinadas operaciones de cambios internacionales le sean informadas por
escrito, a través del documento que éste sefale al efecto.

Se sefiala en el informe™® del Banco tenido a la vista, que la imposicién de
esta obligacion de informar no implica una real limitacion para los interesados, por
cuanto podrén realizar la operacién en los términos y condiciones que acuerden,
debiendo exclusivamente proporcionar toda la informacion que el Banco estime
relevante sobre la misma.

A su vez, el articulo 42 del texto legal establece que el Banco Central podra
disponer, mediante acuerdo fundado por la mayoria de los Consejeros que ciertas
operaciones se realicen exclusivamente en el Mercado Cambiario Formal.

Estas operaciones de cambios internacionales que se pueden limitar de
conformidad con el articulo 42, esto es, que deben realizarse en o a traves del
Mercado Cambiario Formal, son las siguientes:

1.- El retorno y liquidacion de las divisas que se obtengan por las
exportaciones de mercaderias, dentro de los plazos que determine el Banco, no
pudiendo ser el de retorno inferior a noventa dias desde el embarque, ni el plazo
de la liquidacion inferior a diez dias desde el vencimiento del plazo para retornar.

2.- Ordenar el retorno y la liquidacion al pais a través del Mercado
Cambiario Formal de las divisas provenientes de exportaciones de servicios,
saldos liquidos de fletes, comisiones y, en general, de pagos devengados en el
extranjero a que tenga derecho personas o entidades residentes en Chile, dentro
de los plazos que determine el Banco.

3.- Ordenar que en el Mercado Cambiario Formal se efectien los pagos de

19 Banco Central de Chile, Fiscalia, informe contenido en Memorando N°00049 sobre implicancias de la
libertad cambiaria en regimenes que indica, 16 de enero de 2001, Anexo, Facultades regulatorias del
Banco Central de Chile en materias cambiarias, p. 24.
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moneda extranjera, por concepto de importaciones y servicios a personas en el
exterior.

4.- Ordenar que se efectie en el Mercado Cambiario Formal la remesa de
moneda extranjera destinada a efectuar en el exterior inversiones, aportes de
capital, créditos o depdésitos.

5.- Exigir que a través del Mercado Cambiario Formal se efectue la
liquidacién total o parcial, a moneda nacional, de las divisas percibidas por
cualquier persona residente en Chile con ocasion de actos u operaciones
realizados dentro o fuera del pais.

Sobre el particular, dispone el informe™ que el articulo 42 de la Ley
Orgénica Constitucional no faculta al Banco para imponer propiamente una
restriccion a las operaciones de cambios internacionales, ya que ellas deben ser
establecidas conforme a lo dispuesto en los articulos 49 y 50 de dicho cuerpo
normativo. Su ejercicio solamente implica que las operaciones que se realicen
libremente por los agentes econdmicos, se materialicen en o a través del Mercado
Cambiario Formal.

Agrega que la disposicidén contenida en el articulo 42, inciso final, relativa a
que las operaciones que deben efectuarse en el Mercado Cambiario Formal no
pueden realizarse con otros bienes o moneda nacional, a menos que el Banco
expresamente lo autorice, constituye una limitacién relevante que inhibe a los
agentes econodmicos de la posibilidad de actuar de un modo diferente, obligando a
realizar determinados actos juridicos en la forma sefalada salvo autorizacion
expresa del Instituto Emisor. A modo de ejemplo puede citarse la autorizacion
otorgada por Acuerdo de Consejo N°1282-02 de 27 de julio de 2006 (12), para que

puedan emitirse bonos en pesos, por parte de las personas domiciliadas o

1 Banco Central de Chile, Fiscalia, informe contenido en Memorando N°00049 sobre
implicancias de la libertad cambiaria en regimenes que indica, 16 de enero de 2001, Anexo, Facultades
regulatorias del Banco Central de Chile en materias cambiarias, p. 28.

12\/éase Anexo 1.1, pp. 134 a 135.
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residentes en el exterior.

El mencionado informe termina la materia concluyendo que solo las
operaciones que deben realizarse en el Mercado Cambiario Formal son
susceptibles de ser reguladas por el Banco conforme lo dispuesto en el articulo 49
de la Ley Organica Constitucional, por lo que si una operaciéon no es de aquellas
gue deba realizarse exclusivamente en el Mercado Cambiario Formal, no puede
ser objeto de restricciones cambiarias.

Asimismo, cabe consignar que el Banco Central de Chile exige a las
entidades que conforman el Mercado Cambiario Formal el cumplimiento de las
normas sobre conocimiento del cliente conforme a los procedimientos establecidos
por la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras o por la
Superintendencia de Valores y Seguros, con el objeto de evitar el uso del sistema
financiero o la realizacion de cambios internacionales que tengan por finalidad el
lavado de activos u otras actividades ilicitas.

Finalmente se debe sefalar que las infracciones a las limitaciones
cambiarias contenidas en los articulos 40 y 42 de la Ley seran sancionadas de la
forma dispuesta en sus articulos 58 y siguientes.

a.2 Las restricciones cambiarias

Por su parte, y como se ha indicado, las restricciones cambiarias se
encuentran establecidas en el articulo 49 de la Ley Orgénica Constitucional,
constituyendo una importante limitacion al principio de libertad cambiaria
establecido en el articulo 39 del mismo texto legal, en virtud de las cuales el Banco
Central se encuentra facultado para imponer, por acuerdo de la mayoria total de
sus miembros, las siguientes restricciones a las operaciones de cambios
internacionales: la obligacion de retornar, de liquidar, de constituir encaje, de
autorizacion previa, de limitar las operaciones de cambios internacionales que
pueden realizar los bancos, de prohibirles ciertas operaciones y limitar las

tenencias de monedas extranjeras por parte de las entidades Mercado Cambiario
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Formal.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 50 de la ley, las restricciones
sefaladas deben encontrar su fundamento en la circunstancia de lograr la
estabilidad de la moneda o el financiamiento de la balanza de pagos del pais,
motivos en los que se debe fundar el acuerdo. Este acuerdo puede ser objeto de
veto por parte del Ministro de Hacienda, caso en el cual la aplicacion de la
restriccion soélo tendra lugar si el acuerdo respectivo cuenta con el voto favorable
de la totalidad de los miembros de Consejo. Estas medidas son aplicables por un
periodo méximo de un afio y podra ser renovada. Asimismo el Consejo del Banco
Central podra alzar o modificar la restriccion, antes del vencimiento del plazo
establecido para ella, sélo si cuenta con el voto favorable de la mayoria total de los
miembros del Consejo, y podra ser objeto del veto por el Ministro de Hacienda en
los términos ya indicados.

Con relacion a la aplicacion practica de las restricciones precisa al efecto el
informe™® que particular relevancia tiene la facultad establecida en el articulo 49
N°4 de la Ley Organica Constitucional, ya que autoriza al Banco Central para
disponer que las entidades que constituyen el Mercado Cambiario Formal, sélo
pueden realizar las operaciones de cambios internacionales que expresamente el
Banco autorice, quedando, segun lo dispone el inciso segundo del numeral citado,
prohibida la realizacion de las operaciones no autorizadas a las entidades del
Mercado Cambiario Formal que con arreglo a lo dispuesto en el articulo 42 deban
realizarse exclusivamente en dicho mercado.

De consiguiente, si el Banco Central estima necesario prohibir una
operacion de cambios internacionales, se debe establecer primeramente que dicha
operacion se realice en el Mercado Cambiario Formal, de acuerdo a lo dispuesto

por el articulo 42 ya visto y luego, ejercerse la facultad del articulo 49 N°4,

3 Banco Central de Chile, Fiscalia, informe contenido en Memorando N°00049 sobre
implicancias de la libertad cambiaria en regimenes que indica, 16 de enero de 2001, Anexo, Facultades
regulatorias del Banco Central de Chile en materias cambiarias, pp. 32 y 33.
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excluyendo de las operaciones autorizadas para las entidades Mercado Cambiario
Formal, a aquella que se pretenda prohibir, concluyendo que en tal caso la
operacion no podria realizarse a través del Mercado Cambiario Formal, pero
tampoco fuera de él, constituyendo su ejecucion una actuacion ilegal sujeta a las
sanciones que determina la ley.

Sefala finalmente a este respecto que la restriccion aludida, dada su
naturaleza excepcional, no ha sido aplicada nunca.

Aligual que las limitaciones cambiarias, las infracciones a las restricciones
cambiarias contenidas en el articulo 49 de la Ley seran sancionadas de la forma
dispuesta en sus articulos 58 y siguientes.

Por ultimo, y para concluir esta parte de las consideraciones previas que se
deben tener presente antes de entrar de lleno al desarrollo del Capitulo X1V, que
se ha referido a la regulacion de las operaciones de cambios internacionales
contenida en la Ley 18.840, Ley Organica Constitucional del Banco Central de
Chile, se debe sefialar que por expresa disposicion contenida en el articulo 52 de
la ley, estas restricciones no son aplicables al Decreto Ley 600, Estatuto de la
Inversién Extranjera.

b) Por otro lado tenemos que las operaciones de cambios internacionales
se encuentran reguladas en normas de caracter general que emanan de los
acuerdos del Consejo del Banco contenidos en el Compendio de Normas de
Cambios Internacionales.

Sobre el particular la doctrina™ expresa que este Compendio no hace sino
desarrollar los instrumentos de politica cambiaria que la Ley 18.840 le concede al
Banco, agregando que su concepcion dinamica apunta a que frecuentemente el
Banco Central va adoptando acuerdos que reforman el Compendio, atendida las

coyunturas que se dan en el Mercado y, en general, la economia nacional.

“ MORALES GODOY, Joaquin, “El Banco Central y el régimen cambiario”, Programa de
Magister en Derecho — Escuela de Graduados de la Facultad de Derecho de la Universidad de Chile,
Materiales de Clase, 2002, p. 6.

59



Las normas del Compendio relativas a inversion extranjera y a inversiones
chilenas en el exterior se encuentran contenidas principalmente en sus Capitulos |
sobre “Disposiciones Generales”, Il acerca “De las limitaciones cambiarias”, Il
sobre “Normas relativas a las personas juridicas autorizadas para formar parte del
Mercado Cambiario Formal distintas de las empresas bancarias”, XI sobre
“Normas y condiciones generales para las convenciones a suscribir con fondos de
inversion de capital extranjero, Ley N° 18.657”, XII sobre “Inversiones, depdsitos y
créditos que personas domiciliadas o residentes en Chile, que no sean empresas
bancarias realicen u otorguen al exterior y operaciones efectuadas al amparo del
Titulo XXIV de la Ley N° 18.045” y finalmente en el Capitulo XIV sobre “Normas
aplicables a los créditos, depositos, inversiones y aportes”.

El citado Capitulo Il constituye una fuente normativa creada por el Banco
Central en uso del derecho que al efecto le confieren los ya vistos articulos 40 y 42
de la Ley 18.840, Ley Organica Constitucional del Banco Central de Chile, para
establecer limitaciones cambiarias a determinadas operaciones de cambios
internacionales.

A su vez, dicho Capitulo obliga a que las operaciones de cambios
internacionales reguladas por el Capitulo X1V del Compendio se efectien a travées
del Mercado Cambiario Formal y a ser informadas al Banco Central por las
personas intervinientes.

En consecuencia, el Capitulo XIV del Compendio constituye un sistema
normativo creado por el Banco Central basado en la atribucion que le confieren los
articulos 40 y 42 de la Ley 18.840, para limitar la libertad cambiaria, disponiendo
para tal efecto que el ingreso al pais de las divisas que se generan a causa de las
operaciones que norma, relativas a créditos, depdsitos, inversiones y aportes de
capital provenientes del exterior, como también a aquellas relativas a otras
obligaciones con el extranjero, se deben efectuar a través del Mercado Cambiario

Formal. Asimismo obliga a que los pagos o remesas de divisas, al 0 en el exterior,
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gue correspondan a capital, intereses, reajustes, utilidades y demas beneficios,
gue se originen con motivo de las operaciones sefialadas, deberan ser informados

al Banco.

2.2 Compendio de Normas de Cambios Internacionales del Banco
Central de Chile. Capitulo XIV

- Antecedentes
El Capitulo XIV del Compendio de Normas de Cambios Internacionales del

Banco Central de Chile fue instaurado por el Acuerdo N° 20-01-900410 adoptado
por el Consejo del Banco Central de Chile en su Sesion celebrada con fecha 10 de
abril de 1990 (Circular N° 26, de fecha 10 de abril de 1990).

Desde su creacion ha sido objeto de un sinnimero de modificaciones
contenidas en los Acuerdos del Consejo del Banco, Circulares y Certificados que
a continuacion se pasan a enunciar en orden cronoldgico:

- Acuerdo N° 40-09-900705 (Circular N° 45).

- Acuerdo N° 112-01-910402 (Circular N° 101).

- Acuerdo N° 132-02-910605 (Circular N° 119).

- Acuerdo N° 140-09-910627 (Circular N° 125).

- Acuerdo N° 163-03-911010 (Circular N° 154).

- Acuerdo N° 182-08-911219 (Circular N° 162).

- Acuerdo N° 203-04-920313 (Circular N° 187).

- Acuerdo N° 204-03-920319 (Circular N° 188).

- Acuerdo N° 214-05-920507 (Circular N° 197).

- Acuerdo N° 218-17-920528 (Circular N° 204).

- Acuerdo N° 231-11-920716 (Circular N° 221).

- Acuerdo N° 239-02-920818 (Circular N° 228).

- Acuerdo N° 254-15-921029 (Circular N° 249).
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Acuerdo N° 280-09-930401 (Circular N°278).
Acuerdo N° 290-12-930603 (Circular N° 289).
Acuerdo N° 294-11-930701 (Circular N° 292).
Acuerdo N° 297-04-930715 (Circular N° 294).
Acuerdo N° 347-01-940414 (Circular N° 328).

Acuerdo N° 390E-03-941129 (Circular N° 373).

Acuerdo N° 463-06-951116 (Circular N° 431).
Acuerdo N° 471-06-951221 (Circular N° 440).

Acuerdo N° 509E-01-960528 (Circular N° 469).

Acuerdo N° 546-04-960905 (Circular N° 489).
Acuerdo N° 549-04-960916 (Circular N° 491).

Acuerdo N° 554E-01-961007 (Circular N° 496).

Acuerdo N° 568-07-961205 (Circular N° 506).
Acuerdo N° 593-04-970327 (Circular N° 531).
Acuerdo N° 603-04-970515.

Acuerdo N° 663E-01-980320 (Circular N° 582).

Acuerdo N° 669-03-980415 (Circular N° 585).
Acuerdo N° 682-03-980618 (Circular N° 598).
Acuerdo N° 682-04-980618 (Circular N° 598).
Acuerdo N° 682-05-980618 (Circular N°598).

Acuerdo N° 685E-02-980625 (Circular N° 599).

Acuerdo N° 695-04-980806 (Circular N° 609).

Acuerdo N° 704E-05-980916 (Circular N° 617).

Circular N° 634 — 25.01.99.

Acuerdo N° 738-02-990309 (Circular N° 644).
Acuerdo N° 747-02-990415 (Circular N° 649).
Acuerdo N° 747-05-990415 (Circular N° 654).
Acuerdo N° 791-01-991007.
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Acuerdo N° 839E-01-000511 (Circular N° 710).
Acuerdo N° 839E-02-000511 (Circular N° 710).

Circular N° 717 — 06.07.2000.
Circular N° 719 — 26.07.2000.
Circular N° 722 — 07.08.2000.

Acuerdo N° 903E-01-010416 (Circular N°© 748).

Acuerdo N° 961-04-021117 (Circular N° 768).
Circular N° 805 — 22.03.2004.

Acuerdo N° 1151-01-040916 (Circular N° 816).

Circular N° 824 — 14.2.2005.

Acuerdo N° 1198-02-050526 (Circular N° 825).

Circular N° 826 — 05.08.2005.

Acuerdo N° 1210-01-050811 (Circular N° 828).

Certificado de fecha 17 de agosto de 2005.
Certificado de fecha 19 de diciembre de 2005.
Circular N° 832 — 21.12.2005.

Acuerdo N° 1273-02-060608 (Circular N° 841).

Circular N° 842 — 06.07.2006.

Certificado de fecha 7 de Julio de 2006.
Circular N° 849 — 06.11.2006.

Certificado de fecha 8 de noviembre de 2006.
Circular N° 854 — 22.02.2007.

Circular N° 858 — 29.03.2007.

Acuerdo N° 1382-06-071227 (Circular N° 867).

Circular N° 874 — 16.05.2008.

Acuerdo N° 1458-03-090129 (Circular N° 882).

Circular N° 885 — 07.04.20009.

Acuerdo N° 1478-02-090520 (Circular N° 889).
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- Acuerdo N° 1478-02-090520 (Circular N° 891).

De la reglamentacion precedentemente sefialada se puede destacar que el
texto vigente del Capitulo XIV del Compendio de Normas de Cambios
Internacionales no contiene restricciones cambiarias de aquéllas reguladas en el
articulo 49, ya que en su Capitulo Il establece especificamente la obligacion de
informar de que trata el articulo 40 y la que ciertas operaciones de cambios
internacionales entre las que se comprenden las del citado Capitulo XIV deban
efectuarse a través del Mercado Cambiario Formal circunscribiéndolas
principalmente a las operaciones de créditos, depoésitos, inversiones y aportes de
capital otorgados o efectuados a personas domiciliadas o residentes en Chile de
que trata precisamente el Capitulo X1V, o, a los créditos, inversiones y aportes de
capital efectuados desde Chile al exterior a que se refiere el Capitulo XiIl,
incluyendo por lo tanto los flujos o remesas de capital, desde y hacia el pais.

Bajo el presente titulo se analizara el sistema de inversién extranjera
establecido por el compendio, sefialando el ambito material de aplicacién de sus
disposiciones, definiciones, ambito de aplicacion temporal y un esquema general

de su estructura normativa.

- Ambito material de aplicacion de sus disposiciones
Las disposiciones del Capitulo XIV son aplicables a las operaciones de

cambios internacionales relativas a los créditos, depdésitos, inversiones y aportes
de capital provenientes del exterior cuyo monto sea superior a 10.000.- délares o
Su equivalente en otras monedas extrajeras, como asimismo aquellas relativas a
otras inversiones con el extranjero.

No se aplicaran sus disposiciones a las operaciones que se regulan para las
empresas bancarias establecidas en el pais, en el Capitulo Xl del Compendio, y
demas normas pertinentes, atendida la facultad expresa que se otorga a estas

entidades en el articulo 69 N°9 de la Ley General de Bancos y que el propio
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articulo 41 de la Ley Organica Constitucional que rige al Banco entiende por
Mercado Cambiario Formal, para los efectos de esa Ley, el constituido por las

empresas bancarias.

- Definiciones
1.- Créditos: Cualquier acto, convencion o contrato en virtud del cual una de

las partes entrega o se obliga a entregar divisas provenientes del exterior, a otra,
con domicilio o residencia en Chile, que contrae la obligacion de restituirlas, en un
momento distinto, con o sin intereses o reajustes, tales como, mutuos, lineas de
crédito, descuentos o redescuentos de documentos, sea que lleven o no envuelta
la obligacion del cedente, y créditos y sobregiros en cuentas corrientes bancarias o
mercantiles.

Dentro de este concepto la normativa incluye en forma expresa aquellos
que se obtengan mediante la colocacion, en el exterior de bonos emitidos por
personas domiciliadas o residentes en Chile, convertibles o no, pagaderos en
moneda extranjera, sea que se expresen en pesos o en “Unidades de Fomento”;
los créditos expresados o denominados en pesos o en “Unidades de Fomento”,
pagaderos en moneda extranjera; los “créditos asociados” referidos en la letra d)
del articulo 2° del Decreto Ley 600, de 1974; aquellos en que concurran los
supuestos previstos en el N°3 del Articulo 11 bis del mencionado Decreto Ley; los
créditos y “anticipos de comprador” destinado al financiamiento de exportaciones;
y aquellos cuyas divisas se utilicen, total o parcialmente, en el extranjero en el
pago de otras obligaciones contraidas por el deudor, incluidas las operaciones
sefaladas en el Compendio.

Finalmente dispone que los créditos referidos podran convenirse en
diferentes monedas extranjeras, y en las siguientes “Unidades”: “DEG”, (Derecho
Especial de Giro — Fondo Monetario Internacional); “UA” (Unidad de Cuenta —

Banco Interamericano de Desarrollo); “OZ (AU)” (Onza Troy Oro — Mercado
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Internacional del Oro); y “OZ (AG)” (Onza Troy Plata — Mercado Internacional de la
Plata).

2.- Depositos: Actos, convenciones o contratos en virtud de los cuales una
parte entrega divisas provenientes del exterior, o el producto de su liquidacién en
el pais, a otra domiciliada o residente en Chile, quien se hace duefia de ellas a
titulo de depdsito y se obliga a restituirlas en un momento distinto al de la entrega.

Son aplicables a los depdésitos las disposiciones que el Capitulo establece
para las inversiones.

3.- Inversiones: Cualquier acto, convencion o contrato en virtud del cual una
parte adquiere, con divisas provenientes del exterior, o con el producto de su
liquidacién en el pais, el dominio, o el derecho de usar, gozar, ser poseedor 0
mero tenedor de valores mobiliarios, efectos de comercio, acciones, derechos
sociales y cualquiera otra clase de titulos o valores, o bienes raices o muebles.

El Capitulo autoriza que las inversiones puedan efectuarse mediante la
cesion de acciones o derechos sociales en sociedades constituidas en el exterior,
debiendo entregarse al Banco Central de Chile la informacion que se indica en el
Capitulo XIV del Manual. En este caso la remesa del capital, dividendos o
utilidades debera efectuarse siempre en divisas.

De igual manera se consideran inversiones para los efectos del Capitulo la
adquisicion de acciones de sociedades andnimas abiertas o de cuotas de Fondos
de Inversién, domiciliados en Chile, que tengan por objeto la conversion de
aguéllas o éstas en titulos representativos de las mismas, que se transen en
mercados extranjeros. La forma que revestiran los titulos, como también la manera
en que se transen o coticen, se regiran por la norma del pais en que se realicen
tales actos; y la correspondiente conversion de titulos a acciones o cuotas, 0
viceversa, por las disposiciones que se acuerden de conformidad con la ley
chilena.

4.- Aportes de capital: Cualquier acto, convencion o contrato en virtud del
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cual una parte destina divisas provenientes del exterior, o el producto de su
liquidacion en el pais, a constituir o aumentar el capital de una persona juridica,
domiciliada en Chile, como asimismo la capitalizacion en ésta, de obligaciones en
moneda extranjera que ella haya contraido en o con el exterior.

El Capitulo autoriza que los aportes de capital puedan enterarse en
acciones o derechos sociales de sociedades constituidas en el exterior, debiendo
entregarse al Banco Central de Chile la informacién que se indica en el Capitulo
XIV del Manual. En este caso la remesa del capital, dividendos o utilidades debera
efectuarse siempre en divisas.

De igual manera, se considera como aporte de capital para los efectos del
Capitulo, el capital aportado por un inversionista extranjero a sociedades
constituidas de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 41 D de la Ley sobre
Impuesto a la Renta, sea que el capital se entere en acciones o en derechos
sociales de sociedades domiciliadas en el extranjero de propiedad de personas sin
domicilio ni residencia en Chile, valorados todos ellos a su precio bursatil o de
libros, segun corresponda, o de adquisicion en ausencia del primero.

El Capitulo también considera como aporte de capital la reinversién de
utilidades que efectie un inversionista extranjero, acogido al Estatuto de la
Inversibn Extranjera contenido en el Decreto Ley 600 de 1974, y sus
modificaciones, siempre que dicho inversionista renuncie en forma previa e
irrevocable al derecho a remesar las respectivas utilidades de acuerdo al citado
régimen especial, en los términos y en las condiciones que establezca el Comité
de Inversiones Extranjeras. ElI cumplimiento de estos requisitos se acreditara

mediante la comunicacion respectiva que dicho Comité remita al Banco.

Las divisas deben provenir del exterior

El Capitulo sefiala que las divisas correspondientes a los créditos,

inversiones y aportes de capital provienen del exterior cuando la obligacién que los
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origina o de la cual emanan, nace o procede de cualquier acto, convencion o
contrato, nominado o innominado, que dé o pueda dar origen a una obligacion de
pago o remesa en divisas al exterior por parte de una persona, domiciliada o
residente en Chile, o que da o pueda dar origen al derecho a transferir al exterior

los capitales invertidos o aportados y sus respectivos beneficios.

Fondos en divisas

Cualquier acto, convencion o contrato, en virtud del cual la parte domiciliada
y residente en Chile, utiliza fondos en divisas de que dispone, a cualquier titulo, en

el extranjero, para realizar alguna de las operaciones previstas en el Capitulo.

- Ambito de aplicaciéon temporal
Las operaciones del Capitulo se regiran por las disposiciones del mismo

gue se encuentren vigentes en la fecha;

a) De ingreso de las divisas, sean éstas liquidadas o no.

b) En su caso, de la utilizacion de ellas en el extranjero.

Los pagos o las remesas de divisas que corresponda efectuar con ocasion
de las operaciones referidas en el Capitulo, incluidos los intereses, reajustes,
utiidades y demas beneficios que éstas puedan generar, se regiran por las

normas vigentes en la fecha que se efectue el correspondiente pago o remesa.

- Disposiciones
1.- El ingreso al pais de las divisas que se generen con motivo de las

operaciones previstas en el Capitulo, se debe efectuar a través del Mercado
Cambiario Formal.

Para tal efecto cuando las divisas provenientes de los créditos o de la
realizaciéon de inversiones o aportes de capital se coloquen a disposicion del
beneficiario en el pais, la Entidad del Mercado Cambiario Formal interviniente

deberéa emitir la Planilla de acuerdo con lo dispuesto en el Capitulo | del Manual y
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requerir del deudor, del inversionista o de la empresa receptora del aporte del
capital la informacion que deben proporcionar de acuerdo a lo establecido en el
Capitulo XIV del Manual.

En el supuesto que las divisas sean utilizadas directamente en el exterior,
como también en caso que ellas sean mantenidas en el extranjero de conformidad
con las normas aplicables a las operaciones previstas en el N° 3 del articulo 11 bis
del Decreto Ley 600 de 1974 y sus modificaciones, el deudor, el inversionista o la
empresa receptora del aporte de capital debera informar esta circunstancia al
Banco, de la forma sefialada en el Capitulo XIV del Manual.

2.- Los pagos o remesas de divisas, al o en el exterior, que correspondan a
capital, intereses, reajustes, utilidades y demas beneficios, que se originen con
motivo de las operaciones previstas por el Capitulo deben ser informados al
Banco, de la siguiente manera:

a) Si las divisas representan una remesa efectuada desde Chile, la que se
debera efectuar a través del Mercado Cambiario Formal, se informara mediante la
Planilla que debera emitir la Entidad del Mercado Cambiario Formal interviniente,
de acuerdo a lo dispuesto en el Capitulo | del Manual.

b) Sila moneda extranjera utilizada para los pagos, encuentra su origen en
aquellas operaciones cuyas divisas se han utilizado directamente en el exterior o
una obligacion de pago es cumplida en el extranjero con otros recursos, el deudor,
el inversionista o la empresa receptora del aporte del capital, segun el caso,
debera informar esta circunstancia al Banco, de la forma sefialada en el Capitulo
XIV del Manual.

3.- Las personas que realicen las operaciones sefialadas en el Capitulo,
deben informar por escrito al Banco dentro del plazo de 10 dias corridos contado
desde su formalizacion, las siguientes modificaciones introducidas en los actos,
convenciones 0 contratos pertinentes: sustitucion de acreedor, deudor,

depositante, depositario, inversionista, aportante de capital y receptor del aporte
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de capital; cesion total o parcial de créditos o de los derechos sobre inversiones o
aportes de capital; modificacion de la razon social; fusion o division de sociedades;
calendario o plan de pagos, condiciones financieras y/o modificacién de las
clausulas especiales informadas del crédito; capitalizacion total o parcial de un
crédito u otras obligaciones de pago; y cambio de inversién a aporte de capital o
viceversa, incluidas las inversiones extranjeras informadas al amparo del precitado
Decreto Ley 600, que no hayan sido formalizadas como tales.

En caso de tratarse de créditos externos obtenidos mediante la emision de
bonos convertibles, el emisor debera informar, en la formay oportunidad sefialada,
los incrementos o disminuciones que éstos experimenten en su monto registrado,
con motivo de la conversién de bonos convertibles expresados y pagaderos en
pesos, por aquellos convertibles expresados y pagaderos en moneda extranjera o
por acciones, respectivamente, que efectle a inversionista extranjeros que los

hubieren adquirido con el producto de capitales ingresados al amparo del Capitulo.

- Cambio de normativa
Pueden acogerse a las disposiciones del Capitulo las inversiones

extranjeras internadas al pais al amparo del Decreto Ley 600, de 1974, y sus
modificaciones, siempre que el o los inversionistas respectivos:

a) Convengan mediante escritura publica con el Estado de Chile,
representado por el Presidente o el Vicepresidente Ejecutivo del
Comité de Inversiones Extranjeras segun corresponda, poner
término al Contrato de Inversion Extranjera pertinente;

b) Manifiesten por escrito al Banco, dentro del plazo de 10 dias
corridos contado desde el otorgamiento de la escritura indicada,
acompafando copia autorizada de la misma, su voluntad de
mantener en el pais, sujeta a las normas del Capitulo, la inversion

efectuada al amparo del Decreto Ley 600 de 1974, y sus
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modificaciones, y de renunciar expresa e irrevocablemente al
derecho al acceso al Mercado Cambiario Formal para remesar al
exterior el capital ingresado al amparo de dicho régimen especial,

asi como las utilidades correspondientes.

- Créditos sujetos unicamente a la obligacion de informar
Las personas domiciliadas o residentes en el pais que contraigan créditos

gue no obedezcan a los definidos por el Capitulo, constituyan o no una operacion
de crédito de dinero y que se refieran a actos, convenciones o contratos que den o
puedan dar origen a una obligacién directa de pago o de remesa de divisas al
exterior, cuyos montos individuales excedan de la suma de US$100.000 dolares o
su equivalente en otras monedas extranjeras y que no Se encuentren
reglamentadas en otras disposiciones de este Compendio o del Compendio de
Normas Financieras, deberan informar al Banco tales créditos como asi también el
pago de los mismos. Esta informacién se deberd proporcionar al Banco, por
escrito, dentro del plazo de 10 dias corridos contados desde la fecha en que

ocurra tal circunstancia.

- Vigencia de las disposiciones
Las operaciones de cambios internacionales que se hayan realizado al

amparo del Capitulo XIV del Titulo | del Compendio de Normas de Cambios
Internacionales con anterioridad al 19 de abril de 2001, fecha en que entro en
vigencia el nuevo Compendio, continuaran rigiéndose por las disposiciones que les
son aplicables.

No obstante lo anterior, los titulares de las operaciones aludidas y vigentes
a dicha fecha podran optar, en cualquier tiempo, por acogerlas a las normas
previstas en el Capitulo, renunciando en tal caso en forma expresa a la aplicacion
de las disposiciones que les son aplicables. Para ejercer este derecho, deben

presentar al Banco una solicitud por escrito, con informacion que permita
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identificar la operacion de que se trata.

Sin perjuicio de lo sefialado en los parrafos anteriores, las operaciones de
cambios internacionales a que se refiere este Capitulo, que se hayan realizado al
amparo de disposiciones aplicables a ellas, de acuerdo con las normas
establecidas por el Banco con anterioridad al 1° de marzo de 2002, podran ser
informadas en los casos que corresponda, de acuerdo a los preceptos sefialados

por el Capitulo.

2.3Laconvencion cambiariaregidapor el articulo 47 de laLey N°
18.840, Ley Organica Constitucional del Banco Central de Chile.

Bajo el presente titulo se analizara la celebracion de la convencion
cambiaria a que se refiere el articulo 47 de la Ley Organica Constitucional basado
en las apreciaciones contenidas en un informe™ elaborado por la Fiscalia del
Banco Central de Chile, de fecha 16 de enero de 2001, sobre las implicancias de

la libertad cambiaria en regimenes que indica.

- Disposicion normativa
El articulo 47, inciso 1° de la Ley Organica Constitucional del Banco Central

de Chile faculta al Banco Central de Chile acordar con inversionistas o acreedores,
externos o internos y demas partes en una operacion de cambios internacionales,
los términos y modalidades en que el capital, intereses, utilidades o beneficios que
se generen puedan ser utilizados, remesados al exterior o restituidos al
inversionista o acreedor interno, como, asimismo, asegurarles, para estos efectos,
libre acceso al Mercado Cambiario Formal.

Dispone su inciso 2° que las convenciones que se celebren en virtud de lo

dispuesto en su inciso 1° deberan ajustarse a las normas y condiciones generales

15 Banco Central de Chile, Fiscalfa, informe contenido en Memorando N°00049 sobre
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dictadas por el Consejo, para lo cual se requerira de acuerdo fundado adoptado
por la mayoria total de sus miembros, pudiendo dicho acuerdo ser objeto de veto
por el Ministerio de Hacienda en los términos previstos en el articulo 50.

Por ultimo su inciso 3° sefiala que las convenciones que se celebren en
virtud de lo dispuesto en este articulo no podran ser modificadas sino por acuerdo

mutuo de las partes concurrentes.

- Naturaleza juridica de la convencion
En el informe emitido por la Fiscalia del Banco Central de Chile se afirma

que reviste la naturaleza juridica de un Contrato Ley y cita al efecto la definicion
doctrinal del profesor Enrigue Evans, segun quien contratos-leyes son los
convenios que, con autorizacion del legislador, celebra el Estado con uno o mas
particulares, otorgandoles o reconociéndoles por tiempo determinado el goce de
un tratamiento especial en materias financieras, tributarias, de comercio exterior o
de otra naturaleza que tenga significacion patrimonial.

En opinion del autor es dable citar también la definicion que de este tipo de
convenciones hizo la Reforma Constitucional de 1971, que se refirié a ellos como
“contratos o convenciones de cualquier clase que el Estado o sus organismos
hayan celebrado o celebren con la debida autorizacion o aprobacion de la ley, en
gue se comprometan a mantener a favor de particulares determinados regimenes

legales de excepcién o tratamientos administrativos especiales”.

- Requisito para reglamentar bajo esta modalidad
Dada la situacion especial de acordar este tipo de convencion, el articulo 47

inciso 2° establece que estas convenciones deberan ajustarse a las normas y
condiciones generales dictadas por el Consejo, para lo cual se requerira de
acuerdo fundado adoptado por la mayoria total de sus miembros, pudiendo dicho

acuerdo ser objeto de veto por el Ministerio de Hacienda en los términos previstos

implicancias de la libertad cambiaria en regimenes que indica, 16 de enero de 2001, pp. 12 a 14.
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en el articulo 50, en cuyo caso las normas y condiciones generales que rijan la
respectiva convencion solo podran ser aprobadas si cuentan con el voto favorable

de la totalidad de los miembros del Consegjo.

- Derecho que se le confiere al inversionista extranjero o acreedor externo en
virtud de la convencion
En virtud de la convencion cambiaria al inversionista extranjero o acreedor

externo se le confiere la garantia de invariabilidad del régimen cambiario aplicable
a su respectiva inversion, crédito o aporte de capital por el plazo que se
establezca, lo que implica que se le otorga el caracter de permanente al régimen
cambiario que se pacte, y por ende, las nuevas normas que dicte el Banco Central
en uso de sus facultades legales no les son oponibles, a menos que se convenga
en forma expresa modificar la convencion para ajustarla a la nueva normativa.

Al respecto sefala el informe que los derechos que emanan de estas
convenciones se incorporan al patrimonio del contratante y por ende no pueden
ser afectados sino en virtud de los mecanismos que establece la propia
Constitucion Politica para garantizar el derecho de propiedad, esto es, en virtud de
ley general o especial que autorice la expropiacion por causa de utilidad publica o
interés nacional calificada por el legislador, teniendo el afectado siempre derecho
a indemnizacion por el dafo patrimonial efectivamente causado.

Lo anterior por cuanto considera que el derecho de propiedad comprende
asimismo los bienes incorporales, es decir, los derechos y acciones que emanan
de los contratos, razén por lo que no es posible privar a su titular de este derecho
o de algunos de los atributos esenciales del dominio.

Cabe sefialar que el articulo 565 del Cédigo Civil dispone: “Los bienes
consisten en cosas corporales o incorporales”; siendo “Incorporales las que
consisten en meros derechos, como los créditos, y las servidumbres activas”.
Sobre las cosas incorporales hay también una especie de propiedad segun el

articulo 583 del mismo cuerpo normativo.
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Esta postura se aviene con la de la opinion de la doctrina vertida por don
Hugo Rosende en una discusion parlamentaria16 sobre contratos en que es parte
el Estado, al exponer que:

“De los contratos nacen precisamente obligaciones, que son correlativas a
los derechos personales, y estos son cosas incorporales. El articulo 583 del
Cadigo Civil dice que sobre las cosas incorporales hay también una especie de
propiedad. Por otra parte, la Constitucion Politica del Estado (refiriéendose a la
Constitucion de 1925) garantiza la inviolabilidad de todas las propiedades, sin
distincién alguna, o sea, tanto de la que recae sobre cosas corporales como sobre
las incorporales. Quien ha contratado con el Estado tiene derecho de dominio
sobre las facultades que el contrato le otorga. En consecuencia, tampoco puede
dejarse sin efecto o alterarse ese contrato del que emanan derechos personales,
porque la disposicion constitucional citada no hace distincién algunay, en cambio,

garantiza la inviolabilidad de todas las propiedades”.

- Obligacion que asume el Banco Central como co-contratante
El Banco en su caracter de parte contratante asume la obligacion de

garantizar un determinado régimen cambiario con el acreedor o inversionista
extranjero y la invariabilidad del mismo durante toda su vigencia, cualquiera que
sea la normativa que dicte en uso de sus facultades legales.

Lo anterior no viene sino a ratificar la esencia de este tipo de convenciones
en las que el Estado asume la obligacion de mantener invariable un régimen
favorable, de excepcion o de franquicias que reconoce en favor de la contraparte
en el contrato.

La obligacion que asume el Banco Central en virtud de esta convencion es
correlativa al derecho personal o crédito que se le otorga al inversionista o

acreedor externo, el cual se incorpora en caracter de derecho adquirido en el

16 |_egislatura Extraordinaria, Sesion 162, 22 de noviembre de 1955, p. 1204.
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patrimonio del particular, quedando garantizado por el articulo 19 N° 24 de la
Constitucion Politica del Estado sobre derecho de propiedad.

El Banco Central no puede incumplir su obligacion salvo mediante la
dictacion de una ley expropiatoria que cumpla con los requisitos exigidos por la
Constitucion, teniendo el afectado siempre derecho a ser indemnizado.

Se debe sefialar, tal como lo ha sostenido la doctrina’’ en materia de
contratos-leyes, que esta obligacién no significa que el Banco no pueda adoptar
acuerdos en el futuro, sino que su obligacién apuntaria a evitar que su normativa
futura afecte a la contraparte en el contrato-ley sin su consentimiento. Esto por
cuanto ha ingresado a su patrimonio el derecho a mantener integramente vigente

el régimen de favor durante el plazo y bajo las condiciones estipuladas.

- Casos en que el Banco Central ha autorizado la celebracién de la
convencion cambiaria
El Banco Central ha autorizado hasta esta fecha, la celebracion de la

convencion cambiaria en los siguientes casos:

- Cap. XXIV, que fija las condiciones generales a que deben
sujetarse las convenciones en que se establezca el régimen
cambiario aplicable a los contratistas que celebren contratos
especiales de operacion para la exploracion y explotacion o
beneficio de yacimientos de hidrocarburos.

- Cap. XXVI sobre convenciones relativas a adquisicion de acciones
de sociedades andénimas o cuotas de fondos de inversion y
emision de titulos para su transaccion en bolsas oficiales
extranjeras u otras modalidades.

El régimen sobre las dos primeras convenciones cambiarias

precedentemente sefaladas no se encuentran vigentes.

Y STREETER PRIETO Jorge, “El contrato ley”, apuntes de la catedra de derecho econémico I,
1986, p. 6.
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- Cap. XXVII que determina las condiciones generales a que deben
sujetarse las convenciones en que se establezca el régimen
cambiario aplicable a los Fondos de Inversion de Capital
Extranjero; y

- Acuerdo 1327-01-070329 (*®) que establecié un régimen cambiario
especifico aplicable a los contratos especiales de operacion para la
exploracion y explotacion o beneficio de hidrocarburos que celebre
el Estado de Chile conforme al Decreto Ley N°1.089, de 1975, con
inversionistas extranjeros, y cuyo texto refundido fue fijado por el
D.F.L. 2 de 1986, del Ministerio de Mineria, en el que el Banco
adopta un Acuerdo sobre materias cambiarias especificas, las que
se incorporan en el contrato que celebra el Estado de Chile con el

respectivo inversionista extranjero.

2.4 Normativa contenida en el Decreto Ley 600 sobre régimen
cambiario relacionada con el Banco Central

Se han sefalado y desarrollado durante el curso del presente trabajo que el
Estatuto de la Inversion Extranjera contenido en el Decreto Ley 600 confiere una
serie de derechos al inversionista que se relacionan con la naturaleza misma de la
convencion que celebra con el Estado de Chile y que reviste las caracteristicas de
contrato ley.

Bajo el presente titulo se analizardn las dos disposiciones especificas
contenidas en el Decreto Ley 600 sobre materia cambiaria que se relacionan con
el Banco Central sobre la base de las apreciaciones contenidas en un informe™®

elaborado por la Fiscalia del Banco Central de Chile, de fecha 16 de enero de

18\/éase Anexo 1.2, p.136.
9 Banco Central de Chile, Fiscalia, informe citado, pp. 15 a 18.
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2001, sobre las implicancias de la libertad cambiaria en regimenes que indica.

El citado informe destaca que los derechos que le confiere el Estatuto de la
Inversion Extranjera al inversionista se refieren principalmente al otorgamiento de
franquicias tributarias, invariabilidad por cierto tiempo de tasas impositivas, y la
mantencion de un régimen cambiario de caracter excepcional que debe ser
autorizado por el Banco Central, haciendo presente que por disposicion expresa
de las normas sobre operaciones de cambios internacionales contenidas en la Ley
Organica Constitucional, sus disposiciones se entienden “sin perjuicio de las
normas establecidas en el decreto ley N° 600, de 1974” (Articulo 52, inciso 1°, Ley
N° 18.840, Ley Organica Constitucional del Banco Central de Chile), las que no
resultan incompatibles con el régimen cambiario vigente.

En materia cambiaria, expone, el Decreto Ley 600 contiene dos
disposiciones especificas relacionadas con el Banco Central que se encuentran
contenidas en su articulo 2°, letra d) y articulo 11 bis. del Estatuto.

a) Articulo 2°, letra d):
Esta disposicion se refiere a la inversion extranjera efectuada mediante

créditos que vengan asociados a la misma, caso en el cual las normas de caracter
general, los plazos, intereses y demas modalidades de la contratacion de créditos
externos, asi como los recargos que puedan cobrarse por concepto de costo total
que deba pagar el deudor por la utilizacion de crédito externo, incluyendo
comisiones, impuestos y gastos de todo orden, seran los autorizados o los que
autorice el Banco Central, de tal forma que, y dado el caracter autonomo del
Banco Central y la funcidon que le encomienda su Ley Organica de “velar por la
estabilidad de la moneda y el normal funcionamiento de los pagos internos y
externos” (Articulo 3°, inciso 1°, Ley N° 18.840, Ley Orgénica Constitucional del
Banco Central de Chile), corresponde exclusivamente al Banco Central
pronunciarse acerca de los términos y condiciones de esta forma de inversién

extranjera, por lo que en esta materia no tiene competencia el Comité de
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Inversiones Extranjeras.

b) Articulo 11 bis:
Esta disposicion se aplica a los proyectos de inversion por montos iguales o

superiores a US$ 50.000.000.-, moneda de los Estados Unidos de América o su
equivalente en otras monedas extranjeras que tengan por objeto el desarrollo de
proyectos industriales o extractivos, incluyendo los mineros. Sefiala el informe que
en esta materia el articulo 11 bis otorg6 facultades especificas al Banco Central
para establecer un régimen especial aplicable a los proyectos de inversion
extranjera destinados a la exportacion. Destaca que histéricamente en los
mecanismos de inversion extranjera ha existido la distincion entre aportes de
capital efectuados conforme a la legislacion cambiaria general, de aquellos regidos
por el Estatuto de la Inversion Extranjera. En este ultimo caso para que el Comité
de Inversiones Extranjeras pueda convenir con el inversionista el régimen
cambiario especial del articulo 11 bis del Decreto Ley 600 se requiere de informe
previo favorable del Consejo de Banco Central, quien debe establecer las
modalidades especificas de la operacion, asi como, el régimen, forma y
condiciones en que se concedera acceso al mercado de divisas para remesar al
exterior capital y utilidades, y fiscalizar su cumplimiento, todo ello, por ser el
organismo dotado de atribuciones exclusivas en materia de cambios
internacionales. Las modalidades que fije el Banco Central al otorgar su informe
deben quedar incorporadas en el Contrato de Inversion Extranjera.

En consecuencia, concluye el informe, existe una diferencia sustancial entre
el régimen de los créditos asociados a la inversion extranjera con el régimen
cambiario especial del articulo 11 bis del Decreto Ley 600, puesto que en este
altimo caso, el Banco Central interviene directamente fijando las modalidades
especificas de la operacion, en cambio a los créditos asociados se les aplican las
normas generales vigentes a la época del ingreso de las divisas y de su respectiva

liquidacion en una entidad del Mercado Cambiario Formal, salvo que se haya
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celebrado con el Banco Central una convencion cambiaria de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 47 de la Ley Organica Constitucional del Banco Central de
Chile.

Finalmente destaca dos fallos® en los cuales se determina que tratandose
de créditos asociados a una inversion extranjera, se aplican las normas cambiarias
vigentes al ingreso al pais de las divisas, es decir, las disposiciones en vigor a la
fecha de la liquidacion de las mismas en el Mercado Cambiario Formal,
rechazando el planteamiento de los demandantes en orden a que debiera
considerarse las disposiciones vigentes a la fecha de celebracion del contrato de
inversion extranjera con el Estado de Chile.

Cabe sefalar que por acuerdo adoptado en Sesién N°1157 de 14 de
octubre de 2004 (21), el Consejo determinG no continuar emitiendo su informe
favorable respecto de estas inversiones, por lo que el régimen cambiario especial
del articulo 11 bis del Decreto Ley 600, se encuentra actualmente sin aplicacion, al

no cumplirse con las condiciones exigidas por esa disposicion legal.

lll. Fondos de Inversion de Capital Extranjero

Los Fondos de Inversion de Capital Extranjero (FICE) constituyen un
mecanismo alternativo de inversion extranjera, vinculado en forma directa con la
demanda de valores en Chile.

El presente capitulo tiene por objeto precisamente analizar el mecanismo

gue emplean los inversionistas extranjeros al amparo de la Ley 18.657, publicada

20 Fallo dictado por la Iltma. Corte de Apelaciones de Santiago, de fecha 21 de enero de 1992, en
el recurso de proteccidn interpuesto por Compafiia Minera Disputada de Las Condes en contra del Banco
Central, y la sentencia de 26 de mayo de 1998, del 8° Juzgado Civil de Santiago, en el juicio seguido por
Exxon Minerals en contra del Estado de Chile.

2! \Véase Anexo 1.3, p. 137.

80



en el Diario Oficial de fecha 29 de septiembre de 1987, que crea los Fondos de
Inversion de Capital Extranjero, y la Ley 19.415, publicada en el Diario Oficial de
fecha 30 de septiembre de 1995, que crea los Fondos de Inversion de Capital
Extranjero de Riesgo, cuya diferencia fundamental radica en que estos ultimos
s6lo pueden invertir en emisiones no registradas en la Superintendencia de
Valores y Seguros.

Sin embargo cabe recordar que se esta en presencia de capitales que ya
han ingresado al pais a través del Decreto Ley 600 o a las convenciones suscritas
de conformidad al articulo 47 de la Ley Organica Constitucional del Banco Central,
por lo que es mas propio definirlos como una modalidad de organizacién de los

fondos internados conforme un determinado régimen de inversion.

3.1 Antecedentes normativos

La Ley N°18.657, publicada en el Diario Oficial de fecha 29 de septiembre
de 1987, constituye el marco regulatorio que autoriza la creacion de los Fondos de

Inversion de Capital Extranjero en Chile.

Este mecanismo alternativo de Inversion Extranjera, vigente en la

actualidad, empezo6 a funcionar a partir del afio 1989.

Desde su entrada en vigencia ha sido objeto de las modificaciones que a

continuacioén se detallan:

a) Ley N° 18.840 que aprueba Ley Organica Constitucional del Banco
Central de Chile, publicada en el Diario Oficial N°33.493 de 10 de
octubre de 1989
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b)

Esta ley a través de su articulo 2°, N°X, modifica la letra a del articulo
14, ampliando los organismos con los cuales se pueden realizar
operaciones de cambio internacional, al sustituir la frase: “en el Banco
Central de Chile o en una entidad autorizada” por “en una empresa
bancaria o en otras personas o entidades autorizadas por el Banco

Central de Chile para constituir el Mercado Cambiario Formal”.

Ley N° 18.970 que madifica la Ley Organica Constitucional del Banco

Central de Chile v otras disposiciones referidas al mismo Banco,
publicada en el Diario Oficial N°33.617 de 10 de marzo de 1990

Esta ley a través de su articulo 9° modifica el inciso 1° del articulo 14
reemplazando el encabezamiento por la frase “el articulo 47 de la Ley
Organica Constitucional del Banco Central de Chile”, incluyendo la
referencia relativa a la convencion cambiaria a que se refiere dicha

norma.

Ley N° 19.415 gue modifica el decreto ley 3.500, de 1980, el decreto
con fuerza de ley 251, de 1931, las leyes 18.815y 18.657, en lo relativo

a normas sobre financiamiento de obras de infraestructura de uso

publico, publicada en el Diario Oficial N°35.280 de 30 de septiembre de
1995

Esta ley a través de su articulo 4° sustituye el articulo 1°, reemplaza los
incisos 1°y 2° del articulo 2° por el que sefiala, agrega nuevos incisos al
articulo 3°, modifica el articulo 6°, intercala a continuacion del actual
articulo 6°, nuevo articulo 6° bis, modifica el articulo 7°, intercala a

continuacioén del actual articulo 7°, un nuevo articulo 7° bis, modifica el
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d)

articulo 8°, modifica el inciso 1°, pasando las oraciones que sefiala de
este inciso a constituir el inciso 3° y agrega nuevo inciso 2° al articulo 9°,
agrega nuevo inciso 2° al articulo 10°, elimina el inciso 1° y modifica el
inciso 2° del articulo 11°, agrega nuevo inciso 3° del articulo 12°,
pasando el actual a ser inciso 4° y modifica, ademas, este mismo
articulo.

La principal innovacién la constituye la creacion de los Fondos de
Inversion de Capital Extranjero de Riesgo (FICER), para invertir en
activos no registrados en la Superintendencia de Valores y Seguros,

siempre que sus emisores cuenten con balances financieros auditados.

Ley N° 19.469 que crea los fondos de inversion internacional y modifica

cuerpos legales que indica, publicada en el Diario Oficial N°35.558 de 3
de septiembre de 1996

Esta ley a través de su articulo 4° elimina los incisos 2°y 3° del articulo
3° y sustituye el inciso 3° del articulo 12 modifica los requisitos de

existencia y autorizacion de los FICE.

Ley N° 19.705 que requla las ofertas publicas de adquisicion de

acciones (OPAS) vy establece régimen de gobiernos corporativos;

modifica disposiciones legales atingentes con estas materias, publicada

en el Diario Oficial N°36.842 de 20 de diciembre de 2000

Esta ley a través de su articulo 10° modifica la letra f) e intercala nueva
letra g), pasando la actual a ser letra h) en el articulo 6°, reemplaza el
articulo 6 bis, modifica la letra a) del articulo 7°, sustituye el articulo 7°

bis, modifica el inciso 2° de los articulos 9° y 10°, el articulo 12° y el
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f)

g)

h)

inciso 1° del articulo 13°, disposiciones dentro de las cuales destaca en
materia de FICE la facultad que les confiere a las sociedades
administradoras de este tipo de fondos encargar la custodia de

instrumentos financieros a una empresa de depdsito de valores.

Ley N° 19.738 sobre normas para combatir la evasion tributaria,
publicada en el Diario Oficial N°36.990 de 19 de junio de 2001

Esta ley a través de su articulo 9° modifica el tratamiento tributario de
los FICE.

Ley N°19.769, publicada en el Diario Oficial de fecha 7 de noviembre de
2001

Esta normativa tuvo por objeto modificar la Ley de Mercado de Valores,
razon por la cual algunos sostienen que no constituye una modificacion

al marco regulatorio inicial de los FICE.

Sin embargo, los que sostienen que debe incluirse dentro de las normas
gue modifican el tratamiento de los FICE en nuestro pais argumentan
gue su titulo denominado “De las administradoras generales de fondos”
afecta directamente a los FICE, ya que su normativa lo dispone

expresamente.

Ley N°20.190 gue introduce adecuaciones tributarias e institucionales

para el fomento de la industria de capital de riesgo vy continla el proceso

de modernizacion del mercado de capitales, publicada en el Diario

Oficial N°38.780 de 5 de junio de 2007
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Esta ley a través de su articulo 15° agrega los incisos 5° y 6° en el
articulo 12°, y reemplaza el primer inciso del articulo 13° por el que
indica, normas que pasan a regular las funciones y atribuciones de las

sociedades administradoras de los fondos.

3.2 Concepto

Un concepto amplio de fondo de inversién es aquel que se encuentra
prevenido por el articulo 1° de la Ley 18.815, que regula Fondos de Inversion,
sefialando al efecto que “es un patrimonio integrado por aportes de personas
naturales y juridicas para su inversion en los valores y bienes que esta ley permita,
gue administra una sociedad anénima por cuenta y riesgo de los aportantes”.

Relacionado con la definicion anterior, y abocandonos a la materia propia
del presente capitulo, se encuentra la definicion legal contenida en la letra a) del
articulo 2° de la Ley 18.657, que sefiala que los fondos de inversion de capital
extranjero (FICE) “son aquellos cuyo patrimonio esta formado con aportes
realizados fuera del territorio nacional por personas naturales o juridicas o, en
general, entidades colectivas para su inversion en valores de oferta publica, cuya
administracion correspondera a una sociedad anénima chilena por cuenta y riesgo
de los aportantes”.

La ley citada en el parrafo anterior también define a los fondos de inversion
de capital extranjero de riesgo (FICER) como “aquellos cuyo patrimonio esta
formado con aportes realizados fuera del territorio nacional por personas
naturales, juridicas o entidades colectivas en general, para ser destinados a la
inversion en acciones, bonos, efecto de comercio, u otros titulos de deuda cuya
emisién no haya sido registrada en la Superintendencia de Valores y Seguros,

siempre que la sociedad emisora cuente con estados financieros anuales
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dictaminados por auditores externos, de aquellos inscritos en el registro que lleva
al efecto la Superintendencia, u otros valores que autorice la Superintendencia”.
(articulo 2°, letra b) de la ley 18.657).

3.3 Régimen opcional o facultativo

Pueden acogerse al régimen establecido por la ley 18.657 “las entidades
que autorizadas conforme al decreto ley 600, de 1974, o por el articulo 47 de la
Ley Orgéanica Constitucional del Banco Central de Chile, previo informe de la
Superintendencia de Valores y Seguros, estén organizadas como Fondo de
Inversién de Capital Extranjero de Riesgo para captar recursos fuera del territorio
nacional mediante la colocacion de cuotas de participacion o para ingresar al pais
recursos aportados por inversionistas institucionales extranjeros”. (articulo 1° de la
ley 18.657). Segun la doctrina en este caso no es obligatorio constituir una
sociedad anénima para la administracion del fondo, bastando la designacion de un
representante legal con poder suficiente y domiciliado en el paiszz. Por lo demas

asi lo establece en forma expresa el articulo 18, inciso 2° de la ley 18.657.

3.4 Requisitos para la operacion de los fondos

De conformidad a lo dispuesto en el articulo 3° de la ley 18.657, los fondos
para operar deben previamente presentar a la Superintendencia de Valores y
Seguros, los siguientes antecedentes:

1.- Documento de constitucion del Fondo, que debera constar por escritura

publica o su equivalente, y ademas los antecedentes que acrediten que la entidad

22 MAYORGA LORCA, Roberto, MORALES GODQY, Joaquin y POLANCO LAZO, Rodrigo,
“Inversion extranjera, régimen juridico y solucién de controversias™, aspectos nacionales e
internacionales, Editorial LexisNexis Chile, 2005, p. 90.
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se encuentra vigente y que ha sido legalmente constituida de acuerdo a la ley de
su pais de origen, debidamente legalizados.

2.- Individualizacion de la sociedad andénima chilena encargada de la
administracion de las inversiones en el pais, acompafada de los antecedentes que
acrediten su existencia legal.

3.- Indicacion del patrimonio a ingresar al pais por el Fondo, el que no podra
ser inferior a un millén de délares de los Estados Unidos de América (US$
1.000.000.-)

4.- Plazo de duracién del Fondo, y

5.- Reglamento interno de operacion del Fondo.

3.5 Administracion del fondo

De conformidad a lo dispuesto en el articulo 12° de la ley 18.657 “la
administracién del fondo en el pais sera ejercida por una sociedad anénima
constituida al efecto y con dicho exclusivo objeto, de conformidad a las normas
establecidas en los articulos 126 a 129 de la ley 18.046".

Esta sociedad representara al Fondo en Chile con plenos poderes, y estara
facultada para contestar demandas y ser emplazada en ellas, siendo
solidariamente responsable con el fondo del cumplimiento de las disposiciones
legales y reglamentarias aplicables a éste. (articulo 12, inciso cuarto, ley 18.657).

Las operaciones del fondo seran efectuadas por la sociedad administradora
anombre de aquél, el cual sera el titular de los instrumentos representativos de las
inversiones realizadas, debiendo encargar a una empresa de depdsito de valores
regulada por la ley 18.876, el depdsito de los instrumentos que sean valores de
oferta publica susceptibles de ser custodiados. (articulo 13, inciso primero, ley
18.657).

Finalmente el articulo recién citado dispone que las operaciones de la
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sociedad administradora nacional se contabilizaran separadamente.

3.6 Fiscalizacion del fondo y de su sociedad administradora

A esta materia se refiere el articulo 4° de la ley 18.657 y sefiala que “El
Fondo y la sociedad que lo administre, quedaran sometidos a la fiscalizacion de la
Superintendencia de Valores y Seguros en lo relativo a sus operaciones y a la
inversion de sus recursos en el pais”, estableciendo que para tal finalidad dicha
Superintendencia “estara investida de todas las facultades contenidas en su ley

organica”.

3.7 Menciones del reglamento interno del fondo

De acuerdo a lo dispuesto en el articulo 5° de la ley 18.657, el fondo tendra
un reglamento interno aprobado por la Superintendencia de Valores y Seguros
s6lo en lo relativo a las normas sobre operacion, inversion, diversificacion e
informacion de los recursos en Chile, y debera contener a lo menos las siguientes
menciones:

a) Denominacion y plazo de duracion.

b) Indicacion de criterios para la fijacion de la remuneracién por

administracion, gastos atribuibles al Fondo y materias similares.

c) Indicacion de los mercados o bolsas de valores extranjeras en que se

registraran las cuotas de participacion del Fondo.

d) Normas relativas a la inversion de recursos en Chile y su diversificacion,

y
e) Normas de informacion a los participes, contabilizacion de las

inversiones y politica de reparto de los beneficios.
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Las modificaciones al reglamento deberdn ser informadas a la
Superintendencia de Valores y Seguros, la que debera aprobar las materias

contenidas en la letra d) precedente.

3.8 Inversiones del fondo

Las inversiones del fondo de capital extranjero (FICE) se encuentran
detalladas en el articulo 6 de la ley 18.657, y son:

a) Acciones de sociedades anénimas abiertas.

b) Titulos emitidos o garantizados hasta su total extincion por el Estado.

c) Titulos emitidos por el Banco Central de Chile.

d) Titulos emitidos o garantizados hasta su total extincion por bancos o
instituciones financieras.

e) Letras de crédito emitidas por bancos e instituciones financieras, o por
otras entidades autorizadas.

f) Bonos y efectos de comercio inscritos en el Registro de Valores.

g) Cuotas de fondos de inversion, y

h) Otros titulos o valores de oferta publica e instrumentos monetarios o
financieros que cuenten con la autorizacion de la Superintendencia de

Valores y Seguros, en las condiciones que ella determine.

A su vez, y conforme lo dispuesto en el articulo 6 bis de la ley 18.657, en
relacion con los numeros 8) y 9) del articulo 5° de la ley 18.815, la inversion del
fondo de capital extranjero de riesgo (FICER) debera efectuarse en:

a) Acciones, bonos, efectos de comercio u otros titulos de deuda cuya
emision no haya sido registrada en la Superintendencia, siempre que la sociedad
emisora cuente con estados financieros anuales dictaminados por auditores

externos, de aquellos inscritos en el registro que lleva al efecto la
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Superintendencia.
b) Otros valores o instrumentos que autorice la Superintendencia.
c) Hasta un 30% de su activo invertido en los instrumentos sefialados en los

nameros 1) al 7) del articulo 5° de la ley 18.815.

3.9 Normas aplicables a la diversificacion de las inversiones vy
total de activos

Estas materias han sido signadas por la doctrina como “limitaciones

discriminatorias”?

a sus activos y diversificacion.

La diversificacion de las acciones de los fondos de inversion de capital
extranjero en Chile se encuentran sujetas a las siguientes normas: (articulo 7, ley
18.657)

a) Las inversiones no podran exceder directa o indirectamente del 5% del

capital social con derecho a voto de un mismo emisor, prohibicion que
se aumenta a un 10% si el excedente sobre el 5% corresponde a
acciones de primera emision suscritas y pagadas por el Fondo.
b) La inversion en instrumentos emitidos o garantizados por un mismo
emisor, no podra superar el 10% del activo del Fondo de Inversion de
Capital Extranjero invertido en Chile, salvo que se trate de titulos
emitidos o garantizados hasta su total extincion por el Estado o el Banco
Central de Chile.

c) Finalizado el primer afio de su funcionamiento debera tener a lo menos
un 20% de su activo invertido en acciones de sociedades anénimas
abiertas.

Después del tercer afio, a lo menos el 80% de su activo deberé estar

2 MAYORGA LORCA, Roberto, MORALES GODQY, Joaquin y POLANCO LAZO, Rodrigo,
“Inversion extranjera, régimen juridico y solucion de controversias”, aspectos nacionales e internacionales,
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invertido en acciones e instrumentos financieros a largo plazo. Con todo,

un porcentaje no inferior al 60% del activo debera estar invertido en

acciones de sociedades andnimas abiertas, entendiendo la norma que
son de largo plazo, aquellos instrumentos cuya fecha de vencimiento
exceda de cuatro afios a contar de la fecha de adquisicién de los

mismos por el Fondo de Inversién de Capital Extranjero, y
d) Elconjunto de inversiones del Fondo de Inversion de Capital Extranjero

en valores emitidos o garantizados por entidades pertenecientes a un

mismo grupo empresarial, no podréa exceder del 40% de su activo.

A su vez, la diversificacion y limitaciones de las inversiones en Chile del
Fondo de Inversion de Capital Extranjero de Riesgo se regulan por las
normas establecidas en los articulos 4°, inciso tercero, letra c), 7°, inciso
primero, 8°y 12 de la ley 18.815, que fundamentalmente se refieren a las
menciones que debe contener el reglamento interno, prohibicion de
inversion de activos, la politica de diversificacion del fondo y el tratamiento

de los excesos de inversion. (articulo 7 bis, ley 18.657).

El articulo 8 de la ley 18.657 sefiala que “Los Fondos de Inversion de
Capital Extranjero acogidos a las disposiciones de esta ley no podran en
conjunto, poseer directa o indirectamente, mas del 25% de las acciones
emitidas por una misma sociedad anénima”.

Producido el exceso, al adquirente de las acciones que lo originan
debera enajenarlas en el plazo que establece ley en cada caso.

A los excesos de inversion producidos por un Fondo de Inversion de
Capital Extranjero de Riesgo les sera aplicable lo dispuesto en el articulo 12
de la ley 18.815.

Editorial LexisNexis Chile, 2005, p. 91.
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3.10 Plazo para la captacion del capital

El plazo es de un afio contado desde la fecha de autorizacion del Fondo, no
pudiendo en consecuencia continuar acogida a las disposiciones de la ley 18.657,
si no logra captar los recursos necesarios para la formacion de su capital minimo.
(articulo 11, ley 18.657).

3.11 Régimen cambiario v tributario conveniente

Los aportes de capital que den origen a los Fondos que regula la ley
18.657, deben ser efectuados de acuerdo al Decreto Ley 600, de 1974, o de
acuerdo a lo prevenido en el articulo 47 de la Ley Organica Constitucional del
Banco Central de Chile, con las siguientes excepciones:

a) Que en ambos casos la inversion siempre debera ingresar en
moneda extranjera de libre convertibilidad, internada mediante su
venta en una empresa bancaria o en otras personas o entidades
autorizadas por el Banco Central de Chile para constituir el
Mercado Cambiario Formal, y que

b) La remesa al exterior del capital aportado no podra efectuarse
antes de cinco afios, contados desde la fecha en que haya

ingresado el aporte. (articulo 14, letras a) y b) de la ley 18.657).

La doctrina en la obra citada en el presente capitulo resalta, en contraste
con las llamadas limitaciones discriminatorias que al efecto establece el cuerpo
legal en estudio, el favorable régimen tributario establecido por la misma ley para
los Fondos de Inversion de Capital Extranjero en cualquiera de sus formas (FICE o
FICER), y que al efecto se contempla su articulo 15.

Dicha disposicion legal sefala que “toda cantidad que se remese, que no
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corresponda al capital originalmente invertido ni a las rentas sefialadas en el
articulo 18 bis de la Ley de la Renta, cuando se cumplan las condiciones que
dicha norma establece, redituada por las inversiones del Fondo, estara afecta a un
impuesto Unico a la renta del 10%.” El impuesto indicado es retenido por la
sociedad administradora al momento de efectuar laremesa, y se enterara en arcas

fiscales dentro de los doce primeros dias de cada mes.

3.12 Régimen tributario e invariabilidad del contrato

Si se efectla la inversion de estos fondos via Decreto Ley 600, el régimen
tributario sefialado en el péarrafo anterior, forma parte del contrato de inversion
extranjera y gozara del beneficio de invariabilidad tributaria por todo el periodo de

tiempo que dure el fondo en el pais.

3.13 Régimen de exenciones en materia de tributos

Son dos:

a) Se encuentra exenta de gravamenes la repatriacion del capital.
(articulo 15, ley 18.657).

b) La remuneracibn o comision que perciba la sociedad

administradora por la administracion de la cartera del Fondo,
estara exenta del impuesto establecido en el Titulo Il del decreto
ley 825, de 1974. (articulo 16, ley 18.657).



IV. Resultado de cuestionario y preguntas de alternativas

Como se explico en el resumen de la presente actividad, este postulante a
Magister recogio la percepcion de las empresas receptoras de aportes entre 2000
y 2006 y autorizadas durante el 2007, que aparecen en un listado proporcionado
por la propia Vicepresidencia Ejecutiva del Comité de Inversiones Extranjeras, a
través de la entrega de un breve cuestionario y preguntas de alternativas a mas de
40 de las 599 alli contenidas.

A continuacion se trascriben las respuestas dadas soOlo por 7 empresas,
identificandolas con las letras de la A a la G para resguardar la confidencialidad
del ente que las proporciona.

Se hace presente que la alta abstencién se debi6 presumiblemente a que
consideran inapropiado dar a conocer antecedentes relativos al flujo y destino de

sus capitales en Chile, calificando dicha informacién de reservada.

Empresa A
1.- Cuestionario a inversionistas

1.- A sujuicio el Estado de Chile da suficiente publicidad a todos los mecanismos

juridicos de internacion de capital o privilegia a unos en perjuicio de otros.

R. No todos los mecanismos que intervienen manejan la informacion
suficiente para darle el correcto tratamiento a las operaciones. Operar
electronicamente con el SNA estas importaciones es casi imposible, por lo
gue se deben hacer presentaciones manuales, y estar sujetos alos plazos de

esta modalidad, que son mas largos.

2.- Se encontrd con trabas legales o administrativas al realizar los actos
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encaminados a suscribir y perfeccionar el contrato de inversion extranjera con el

Estado de Chile, o dichas actuaciones se llevaron a cabo en forma agil y expedita.

R. Si. Durante los meses de verano no sesiona el Comité, y tampoco lo hizo
durante los meses de marzo y abril, impidiendo de esta maneratener lafirma

del (los) contrato (s) oportunamente.

3.- Que grado de complejidad representa para Ud. dar cumplimiento a las

exigencias del contrato de inversion extranjera.

R. Moderado.

4.- Durante el desarrollo del contrato, han sido afectados sus derechos a raiz de
una mala practica del Estado, en la afirmativa, cual seria dicho acto atentatorio a
los intereses contractuales.

R. No.

5.- Harealizado inversiones utilizando la normativa establecida en el Capitulo XIV

del Compendio de Normas de Cambios Internacionales.

R. No.

6.- Volveria a invertir en Chile utilizando la normativa contenida en el Decreto Ley
600, o haria uso del régimen general del ingreso de capitales de que trata el

Capitulo X1V del Compendio.

R. Si, dadala naturaleza de los proyectos deinversion de laempresa (bienes
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y divisas).

Preguntas de alternativas

1.- Indique cual de las siguientes formas ha adoptado la internacién del capital a
Chile utilizando la normativa contenida en el Decreto Ley 600 (se autoriza a marcar
mas de una alternativa):

[ X ] Moneda extranjera.

[ X ] Bienes fisicos.

[ ] Tecnologia.

[ ] Créditos asociados a una inversion extranjera.
[ ] Capitalizacion de créditos y deudas externas.
[

] Capitalizacion de utilidades con derecho a ser transferidas al exterior.

2.- Indique cual de las siguientes operaciones de mas de US$ 10.000 o su
equivalente en otras monedas ha realizado utilizando el procedimiento de ingreso
y salida de divisas contenido en el Capitulo XIV del Compendio de Normas de
Cambios Internacionales (se autoriza a marcar mas de una alternativa):

[ ] Créditos.

[ ] Depositos.

[ ]Inversiones.

[ ] Aportes de capital.

[ X ] No he utilizado este procedimiento.

3.- Indigue en cudl de los siguientes fondos regulados por la Ley N° 18.657 ha
aportado parte o la totalidad de su capital (se autoriza a marcar mas de una
alternativa):

[ ]Fondos de inversion de capital extranjero formado por aportes invertidos

96



en valores de oferta publica.
[ ]Fondos de inversion de capital extranjero de riesgo formado por aportes
invertidos en acciones, bonos, efectos de comercio u otros titulos de deuda.

[ X ] No he utilizado esta forma de inversion extranjera.

4.- Si ha invertido en fondos regulados por la Ley N° 18.657, indique cual ha sido
la via legal de internacién (se autoriza a marcar mas de una alternativa):

[...] Fondos de inversion acogidos al Decreto Ley 600, Estatuto de la
Inversién Extranjera.

[.. ] Fondos de inversion acogidos al articulo 47 de la Ley N° 18.840, Ley

Organica Constitucional del Banco Central de Chile.

Respuesta Incompleta Empresa B
2.- Cuestionario a inversionistas

1.- A sujuicio el Estado de Chile da suficiente publicidad a todos los mecanismos

juridicos de internacion de capital o privilegia a unos en perjuicio de otros.

R. Si, da suficiente publicidad.

5.- Harealizado inversiones utilizando la normativa establecida en el Capitulo XIV

del Compendio de Normas de Cambios Internacionales.

R. Si.

6.- Volveria a invertir en Chile utilizando la normativa contenida en el Decreto Ley

600, o haria uso del régimen general del ingreso de capitales de que trata el
Capitulo X1V del Compendio.
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R. Son mecanismos distintos que se utilizan dependiendo de las

necesidades y beneficios perseguidos.

Empresa C
3.- Cuestionario a inversionistas

1.- A sujuicio el Estado de Chile da suficiente publicidad a todos los mecanismos

juridicos de internacion de capital o privilegia a unos en perjuicio de otros.

R. La normativa es de conocimiento publico y suficiente para realizar

transacciones de este tipo.

2.- Se encontrd con trabas legales o administrativas al realizar los actos
encaminados a suscribir y perfeccionar el contrato de inversion extranjera con el

Estado de Chile, o dichas actuaciones se llevaron a cabo en forma &agil y expedita.

R. En la actualidad, los mecanismos son agiles y expeditos.

3.- Que grado de complejidad representa para Ud. dar cumplimiento a las

exigencias del contrato de inversion extranjera.

R.Launicacomplejidad administrativa que persiste estad en las necesidades

de informacion periddica requerida por el Banco Central.

4.- Durante el desarrollo del contrato, han sido afectados sus derechos a raiz de
una mala practica del Estado, en la afirmativa, cual seria dicho acto atentatorio a

los intereses contractuales.
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R. No.

5.- Harealizado inversiones utilizando la normativa establecida en el Capitulo XIV

del Compendio de Normas de Cambios Internacionales.

R. Si.

6.- Volveria a invertir en Chile utilizando la normativa contenida en el Decreto Ley
600, o haria uso del régimen general del ingreso de capitales de que trata el

Capitulo X1V del Compendio.

R. Estamos ocupando basicamente Capitulo XIV del CNCI, dado su menor

complejidad administrativa.

Preguntas de alternativas

1.- Indique cual de las siguientes formas ha adoptado la internacién del capital a
Chile utilizando la normativa contenida en el Decreto Ley 600 (se autoriza a marcar
mas de una alternativa):

[ .] Moneda extranjera.

[ .] Bienes fisicos.

[ .] Tecnologia.

[ X ] Créditos asociados a una inversion extranjera.

[ .] Capitalizacion de créditos y deudas externas.

[ X ] Capitalizacion de utilidades con derecho a ser transferidas al exterior.

2.- Indique cual de las siguientes operaciones de mas de US$ 10.000 o su

equivalente en otras monedas ha realizado utilizando el procedimiento de ingreso
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y salida de divisas contenido en el Capitulo XIV del Compendio de Normas de
Cambios Internacionales (se autoriza a marcar mas de una alternativa):

[ X ] Créditos.

[ .] Depositos.

[ .] Inversiones.

[ .] Aportes de capital.

[ .] No he utilizado este procedimiento.

3.- Indigue en cudl de los siguientes fondos regulados por la Ley N° 18.657 ha
aportado parte o la totalidad de su capital (se autoriza a marcar mas de una
alternativa):

[ .] Fondos de inversidn de capital extranjero formado por aportes invertidos
en valores de oferta publica.

[ .] Fondos de inversidn de capital extranjero de riesgo formado por aportes
invertidos en acciones, bonos, efectos de comercio u otros titulos de deuda.

[ X ] No he utilizado esta forma de inversion extranjera.

4.- Si ha invertido en fondos regulados por la Ley N° 18.657, indique cual ha sido
la via legal de internacién (se autoriza a marcar mas de una alternativa):

[ ] Fondos de inversion acogidos al Decreto Ley 600, Estatuto de la
Inversién Extranjera.

[ .] Fondos de inversion acogidos al articulo 47 de la Ley N° 18.840, Ley

Organica Constitucional del Banco Central de Chile.

Empresa D
4 .- Cuestionario a inversionistas

1.- A sujuicio el Estado de Chile da suficiente publicidad a todos los mecanismos

100



juridicos de internacion de capital o privilegia a unos en perjuicio de otros.

R. Hoy facilmente se puede acceder alainformacién de los mecanismos que
ofrece Chile parainternar capitales extranjeros. No visualizo que se privilegie

uno respecto del otro.

2.- Se encontrd con trabas legales o administrativas al realizar los actos
encaminados a suscribir y perfeccionar el contrato de inversion extranjera con el

Estado de Chile, o dichas actuaciones se llevaron a cabo en forma &agil y expedita.

R. No me encontré con trabas. No obstante lo anterior, pareciera adecuado
perfeccionar y modernizar el DL 600 alos nuevos tiempos de los negocios de
hoy, sin perjuicio de establecer un procedimiento administrativo Unico a
través de un reglamento que unifique los criterios que hoy dia esta utilizando

el Comité.

3.- Que grado de complejidad representa para Ud. dar cumplimiento a las

exigencias del contrato de inversion extranjera.

R.Lacomplejidad estd dada por lacarenciade un sistema de procedimientos
unificados, especificos y reglamentados que permitan en forma agil y

eficiente cumplir las exigencias de los contratos de inversion.
4.- Durante el desarrollo del contrato, han sido afectados sus derechos a raiz de
una mala practica del Estado, en la afirmativa, cual seria dicho acto atentatorio a

los intereses contractuales.

R. No.
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5.- Harealizado inversiones utilizando la normativa establecida en el Capitulo XIV

del Compendio de Normas de Cambios Internacionales.

R. No.

6.- Volveria a invertir en Chile utilizando la normativa contenida en el Decreto Ley
600, o haria uso del régimen general del ingreso de capitales de que trata el

Capitulo X1V del Compendio.

R. Como nuestras inversiones son alargo plazo, seguiriamos utilizando el DL
600.

Preguntas de alternativas

1.- Indique cual de las siguientes formas ha adoptado la internacién del capital a
Chile utilizando la normativa contenida en el Decreto Ley 600 (se autoriza a marcar
mas de una alternativa):
[ X ] Moneda extranjera.
. ] Bienes fisicos.
.] Tecnologia.

[

[

[ .] Créditos asociados a una inversion extranjera.
[ .] Capitalizacion de créditos y deudas externas.
[

.] Capitalizacién de utilidades con derecho a ser transferidas al exterior.

2.- Indique cual de las siguientes operaciones de mas de US$ 10.000 o su
equivalente en otras monedas ha realizado utilizando el procedimiento de ingreso
y salida de divisas contenido en el Capitulo XIV del Compendio de Normas de

Cambios Internacionales (se autoriza a marcar mas de una alternativa):
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.] Créditos.
.] Depésitos.

[

[

[ .] Inversiones.
[ .] Aportes de capital.
[

X ] No he utilizado este procedimiento.

3.- Indigue en cudl de los siguientes fondos regulados por la Ley N° 18.657 ha
aportado parte o la totalidad de su capital (se autoriza a marcar mas de una
alternativa):

[ .] Fondos de inversidn de capital extranjero formado por aportes invertidos
en valores de oferta publica.

[ .] Fondos de inversidn de capital extranjero de riesgo formado por aportes
invertidos en acciones, bonos, efectos de comercio u otros titulos de deuda.

[ X ] No he utilizado esta forma de inversion extranjera.

4.- Si ha invertido en fondos regulados por la Ley N° 18.657, indique cual ha sido
la via legal de internacién (se autoriza a marcar mas de una alternativa):

[ ] Fondos de inversion acogidos al Decreto Ley 600, Estatuto de la
Inversién Extranjera.

[ .] Fondos de inversion acogidos al articulo 47 de la Ley N° 18.840, Ley

Organica Constitucional del Banco Central de Chile.

Empresa E
5.- Cuestionario a inversionistas

1.- A sujuicio el Estado de Chile da suficiente publicidad a todos los mecanismos

juridicos de internacion de capital o privilegia a unos en perjuicio de otros.
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R. Los canadienses se hacen asesorar con estudios de Abogados, quizas

hay canadienses que saben mas que otros.

2.- Se encontr6 con trabas legales o administrativas al realizar los actos
encaminados a suscribir y perfeccionar el contrato de inversion extranjera con el

Estado de Chile, o dichas actuaciones se llevaron a cabo en forma agil y expedita.

R. Trabas no, si una lentitud en el proceso, después que se gestiond todo
hubo un desfase de dos a tres meses o mas alla de seis meses. Hubo
dificultad en entender el contrato en espafol. El Estado debiese ser mas
simplificado, debiese existir una estandarizacion en los procesos lo que

haria bajar la incertidumbre.

3.- Que grado de complejidad representa para Ud. dar cumplimiento a las

exigencias del contrato de inversion extranjera.

R. No, no representa mayor complejidad.

4.- Durante el desarrollo del contrato, han sido afectados sus derechos a raiz de
una mala practica del Estado, en la afirmativa, cual seria dicho acto atentatorio a
los intereses contractuales.

R. No.

5.- Harealizado inversiones utilizando la normativa establecida en el Capitulo XIV

del Compendio de Normas de Cambios Internacionales.

R. Si.
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6.- Volveria a invertir en Chile utilizando la normativa contenida en el Decreto Ley
600, o haria uso del régimen general del ingreso de capitales de que trata el

Capitulo X1V del Compendio.
R. Depende del bien que se esté internando seleccionamos la mejor
alternativa, uno daacceso al Mercado Cambiario Formal y el otro estabilidad

Tributaria.

Preguntas de alternativas

1.- Indique cual de las siguientes formas ha adoptado la internacién del capital a
Chile utilizando la normativa contenida en el Decreto Ley 600 (se autoriza a marcar
mas de una alternativa):

[ X ] Moneda extranjera.

[ .] Bienes fisicos.

[ .] Tecnologia.

[ X ] Créditos asociados a una inversion extranjera.

[ .] Capitalizacion de créditos y deudas externas.

[ .] Capitalizacion de utilidades con derecho a ser transferidas al exterior.

2.- Indique cual de las siguientes operaciones de mas de US$ 10.000 o su
equivalente en otras monedas ha realizado utilizando el procedimiento de ingreso
y salida de divisas contenido en el Capitulo XIV del Compendio de Normas de
Cambios Internacionales (se autoriza a marcar mas de una alternativa):

[ X ] Créditos.

[ X ] Depésitos.

[ .] Inversiones.

[ .] Aportes de capital.



[ .] No he utilizado este procedimiento.

3.- Indigue en cudl de los siguientes fondos regulados por la Ley N° 18.657 ha
aportado parte o la totalidad de su capital (se autoriza a marcar mas de una
alternativa):

[ .] Fondos de inversidn de capital extranjero formado por aportes invertidos
en valores de oferta publica.

[ .] Fondos de inversidn de capital extranjero de riesgo formado por aportes
invertidos en acciones, bonos, efectos de comercio u otros titulos de deuda.

[ X ] No he utilizado esta forma de inversion extranjera.

4.- Si ha invertido en fondos regulados por la Ley N° 18.657, indique cual ha sido
la via legal de internacién (se autoriza a marcar mas de una alternativa):

[ ] Fondos de inversion acogidos al Decreto Ley 600, Estatuto de la
Inversién Extranjera.

[ .] Fondos de inversion acogidos al articulo 47 de la Ley N° 18.840, Ley

Organica Constitucional del Banco Central de Chile.

Empresa F
6.- Cuestionario a inversionistas

1.- A sujuicio el Estado de Chile da suficiente publicidad a todos los mecanismos

juridicos de internacion de capital o privilegia a unos en perjuicio de otros.

R. No, lainformacién esta disponible para quienes técnicamente asesoran a

los Inversionistas.

2.- Se encontr6 con trabas legales o administrativas al realizar los actos
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encaminados a suscribir y perfeccionar el contrato de inversion extranjera con el

Estado de Chile, o dichas actuaciones se llevaron a cabo en forma agil y expedita.

R. No, se hizo con tiempo y en conjunto con Abogados para todos los
tramites legales de Escritura y presentacion al Comité de Inversiones

Extranjeras.

3.- Que grado de complejidad representa para Ud. dar cumplimiento a las

exigencias del contrato de inversion extranjera.

R. No fue complicado.

4.- Durante el desarrollo del contrato, han sido afectados sus derechos a raiz de
una mala practica del Estado, en la afirmativa, cual seria dicho acto atentatorio a
los intereses contractuales.

R. No.

5.- Harealizado inversiones utilizando la normativa establecida en el Capitulo XIV

del Compendio de Normas de Cambios Internacionales.

R. No.

6.- Volveria a invertir en Chile utilizando la normativa contenida en el Decreto Ley
600, o haria uso del régimen general del ingreso de capitales de que trata el

Capitulo X1V del Compendio.

R. Si lo hariamos por el DL 600.
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Preguntas de alternativas

1.- Indique cual de las siguientes formas ha adoptado la internacién del capital a
Chile utilizando la normativa contenida en el Decreto Ley 600 (se autoriza a marcar
mas de una alternativa):

[ X ] Moneda extranjera.

[. ] Bienes fisicos.

[ . ] Tecnologia.

[ . ] Créditos asociados a una inversion extranjera.

[ .] Capitalizacion de créditos y deudas externas.

[ X ] Capitalizacion de utilidades con derecho a ser transferidas al exterior.

2.- Indique cual de las siguientes operaciones de mas de US$ 10.000 o su
equivalente en otras monedas ha realizado utilizando el procedimiento de ingreso
y salida de divisas contenido en el Capitulo XIV del Compendio de Normas de
Cambios Internacionales (se autoriza a marcar mas de una alternativa):

[ ] Créditos.

[ ] Depositos.

[ ]Inversiones.

[ ]Aportes de capital.

[ X ] No he utilizado este procedimiento.

3.- Indigue en cudl de los siguientes fondos regulados por la Ley N° 18.657 ha
aportado parte o la totalidad de su capital (se autoriza a marcar mas de una
alternativa):

[ .] Fondos de inversidn de capital extranjero formado por aportes invertidos
en valores de oferta publica.

[ .] Fondos de inversidn de capital extranjero de riesgo formado por aportes
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invertidos en acciones, bonos, efectos de comercio u otros titulos de deuda.

[ X ] No he utilizado esta forma de inversion extranjera.

4.- Si ha invertido en fondos regulados por la Ley N° 18.657, indique cual ha sido
la via legal de internacién (se autoriza a marcar mas de una alternativa):

[ ] Fondos de inversion acogidos al Decreto Ley 600, Estatuto de la
Inversién Extranjera.

[ .] Fondos de inversion acogidos al articulo 47 de la Ley N° 18.840, Ley

Organica Constitucional del Banco Central de Chile.

Empresa G
7.- Cuestionario a inversionistas

1.- A sujuicio el Estado de Chile da suficiente publicidad a todos los mecanismos

juridicos de internacion de capital o privilegia a unos en perjuicio de otros.

R. Da suficiente publicidad atodos los mecanismos juridicos de internacion

de capital.

2.- Se encontr6 con trabas legales o administrativas al realizar los actos
encaminados a suscribir y perfeccionar el contrato de inversion extranjera con el
Estado de Chile, o dichas actuaciones se llevaron a cabo en forma agil y expedita.

R. En forma agil y expedita.

3.- Que grado de complejidad representa para Ud. dar cumplimiento a las

exigencias del contrato de inversion extranjera.
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R. Bajo.

4.- Durante el desarrollo del contrato, han sido afectados sus derechos a raiz de
una mala practica del Estado, en la afirmativa, cual seria dicho acto atentatorio a
los intereses contractuales.

R. No se ha presentado el caso.

5.- Harealizado inversiones utilizando la normativa establecida en el Capitulo XIV

del Compendio de Normas de Cambios Internacionales.

R. Si.

6.- Volveria a invertir en Chile utilizando la normativa contenida en el Decreto Ley
600, o haria uso del régimen general del ingreso de capitales de que trata el
Capitulo X1V del Compendio.

R. Se usaria el capitulo XIV.

Preguntas de alternativas

1.- Indique cual de las siguientes formas ha adoptado la internacion del capital a
Chile utilizando la normativa contenida en el Decreto Ley 600 (se autoriza a marcar
mas de una alternativa):

[... ] Moneda extranjera.

[... ] Bienes fisicos.
[... ] Tecnologia.
[..

. ] Créditos asociados a una inversion extranjera.
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[ X ] Capitalizacion de créditos y deudas externas.

[... ] Capitalizacion de utilidades con derecho a ser transferidas al exterior.

2.- Indique cual de las siguientes operaciones de mas de US$ 10.000 o su
equivalente en otras monedas ha realizado utilizando el procedimiento de ingreso
y salida de divisas contenido en el Capitulo XIV del Compendio de Normas de
Cambios Internacionales (se autoriza a marcar mas de una alternativa):

[... ] Créditos.

[ ] Depositos.

[ ]Inversiones.

[ X ] Aportes de capital.

[ ] No he utilizado este procedimiento.

3.- Indigue en cuél de los siguientes fondos regulados por la Ley N° 18.657 ha
aportado parte o la totalidad de su capital (se autoriza a marcar mas de una
alternativa):

[ ] Fondos de inversion de capital extranjero formado por aportes invertidos
en valores de oferta publica.

[ ] Fondos de inversion de capital extranjero de riesgo formado por aportes
invertidos en acciones, bonos, efectos de comercio u otros titulos de deuda.

[ X ] No he utilizado esta forma de inversion extranjera.

4.- Si ha invertido en fondos regulados por la Ley N° 18.657, indique cual ha sido
la via legal de internacién (se autoriza a marcar mas de una alternativa):
[ ] Fondos de inversion acogidos al Decreto Ley 600, Estatuto de la
Inversion Extranjera.
[ ] Fondos de inversion acogidos al articulo 47 de la Ley N° 18.840, Ley

Organica Constitucional del Banco Central de Chile.
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V. Conclusiones

CONCLUSIONES TEORICAS

Al analizar los derechos y obligaciones del inversionista extranjero a la luz
de los tres sistemas tratados en esta actividad, se pueden sefialar las siguientes

ventajas y deficiencias de cada uno:

1.- El Estatuto de la Inversion Extranjera, Decreto Ley 600 regula el
fendmeno de la Inversion Extranjera en un sentido amplio, debido a que no solo se
pueden transferir capitales desde el exterior, sino que también tecnologia, nuevos
conocimientos de "management” o administracion, bienes fisicos, en todas sus
formas o estados etc. con el objeto de desarrollar ventajas comparativas a fin de
gue, por una parte, el inversionista logre una buena posicién en el mercado y por
otra parte, se acoja y se aprenda esa tecnologia por el sector chileno.

En este aspecto el Compendio de Normas de Cambios Internacionales del
Banco Central es significativamente mas limitado, lo que lleva a concluir que este
instrumento no se concibidé con un criterio tan amplio como aquel contenido en el
Decreto Ley 600, por cuanto constituye un régimen regulatorio destinado al
cumplimiento de los objetivos del Banco de velar por la estabilidad de la moneday
el normal funcionamiento del sistema de pagos del pais, en cuanto persigue
fundamentalmente determinar el financiamiento de la balanza de pagos para

efectos del cumplimiento de las obligaciones adeudadas al exterior.

2.- Una segunda diferencia dice relacion con la naturaleza juridica del
acuerdo entre ambos sistemas:
- Entre el Estado de Chile y el inversionista extranjero, en el caso del

Decreto Ley 600, el acuerdo se materializa en un contrato solemne, el cual es ley
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para las partes y que no puede ser modificado sino por consentimiento mutuo o
por causas legales, lo cual otorga una gran seguridad juridica al inversionista que
invierte a través del Decreto Ley 600 por medio de un contrato ley, el que sentira
profunda conviccidon de que al Estado de Chile le va a ser bastante mas complejo
modificar las condiciones del contrato sin su aprobacién y que en caso de
infraccion a dicha ley poseera el derecho de peticion que la Constitucion Politica
de la Republica concede a todas las personas y que se traduce en el ejercicio de
las acciones y recursos que las leyes establecen a fin de restablecer el imperio del
derecho.

- Entre el Banco Central de Chile y el inversionista extranjero, en el caso
del Capitulo XIV del Compendio de Normas de Cambios Internacionales del
Banco, el acuerdo se materializa en un registro y una aprobacion de las
condiciones financieras que posee la operacién que se pretende realizar, por
cuanto se trata esencialmente del cumplimiento de una normativa de orden
publico econdmico dictada por la autoridad.

No esta clara la naturaleza juridica del acuerdo, algunos sostienen que seria
un contrato de adhesion, otros que seria un acto administrativo.

Tampoco es tan clara la efectividad juridica del Capitulo XIV.

Lo que si es claro es que los inversionistas ven con mas seguridad las
operaciones que se realizan a través del Decreto Ley 600 que se materializan en
un contrato que es ley para las partes, con todas las consecuencias juridicas que
ello acarrea y no en formularios exigidos por el Banco en que constan una serie de
antecedentes y registros para fines de informacion y de cumplimiento de la
obligacion de efectuar las operaciones de cambios reguladas a través del Mercado
Cambiario Formal.

Debe tenerse presente, que al celebrarse un contrato de inversion
extranjeray acoger por lo tanto la inversion al estatuto regulado por el Decreto Ley

600 se otorga por parte del Estado de Chile al inversionista un régimen juridico

113



especial que le confiere los derechos que se le reconocen en el referido contrato
de inversion extranjera y que se encuentran contemplados genéricamente en el
mencionado Estatuto de la Inversion Extranjera.

Por su parte, el Capitulo XIV vigente implica Unicamente el cumplimiento en
las Operaciones de Cambios Internacionales reguladas a que éste alude, de la
normativa y reglamentacion cambiaria establecida por el Banco Central de Chile,
en uso de la potestad normativa que se le confiere para regularlas en el contexto
del cumplimiento de la funcion publica que se le ha encomendado, por lo que no
constituye un régimen de inversion extranjera propiamente tal. En este sentido,
cabe considerar que el texto vigente no otorga ningun derecho cambiario al
inversionista al dejar sujeta su inversibn a las normas cambiarias que se
encuentran vigentes al momento en que se efectlen las respetivas operaciones de
cambios internacionales, con lo que no se otorga certeza juridica alguna respecto
del régimen que en definitiva se aplicara a la respectiva inversion.

Con anterioridad al afio 2001, fecha de vigencia de la actual normativa
cambiaria y mientras estuvo vigente el régimen de restricciones cambiarias cabe
consignar que conforme al articulo 49 N°1 de la Ley Organica Constitucional que
rige al Banco, eran aplicables a la respetiva operacion las normas vigentes a la
fecha de ingreso y liquidacion de las divisas, lo que actualmente no ocurre, al
regirse la operacion especifica de que se trata vinculada con la respectiva
inversién, por las normas que rijan en la fecha en que cada una de éstas
operaciones se efectle y no por la vigente a la fecha de ingreso de las divisas, lo
gue otorgaba ciertamente inmutabilidad juridica respecto de la inversion extranjera

durante todo el periodo en que ésta se mantuviera en Chile.

3.- En materia tributaria también existen diferencias entre uno y otro
sistema.

El inversionista acogido al Decreto Ley 600 en materia de remesa de

114



utilidades tiene dos alternativas:

- Optar por el sistema tributario del impuesto adicional establecido en la Ley
sobre Impuesto a la Renta, con una tasa del 35%.

- Optar por la denominada invariabilidad tributaria, en la cual el inversionista
va a ser gravado con una tasa del 42% pactada en el Contrato Ley.

De modo tal que si en el futuro se dicta una ley que eleva el impuesto
adicional aplicable a las remesas a una tasa del 49%, ésta le va a ser inoponible al
inversionista que ha optado por el sistema del Decreto Ley 600, no asi al que se
ha acogido al Capitulo XIV del Compendio, ya que este contempla un solo
mecanismo cual es el del impuesto adicional con la tasa establecida en la Ley

sobre Impuesto a la Renta.

4.- En el caso de los Megaproyectos, el inversionista que invierte a través
del Decreto Ley 600 tiene derecho a solicitar un régimen especial de retorno si su
proyecto realiza exportaciones, denominada "cuenta externa". En este caso los
dolares que recibe el inversionista por la venta de sus productos en el exterior
pueden ser depositados en una cuenta externa en un banco que la administra los
cuales se destinan a pagar determinados costos del proyecto.

Esta cuenta especial de retorno tenia especial interés tiempo atras, por
cuanto antiguamente la norma sefialaba que transcurrido un plazo desde la fecha
de la exportacion se debia traer los dolares o las divisas que se recibian y
liquidarlas a pesos chilenos en el mercado cambiario formal.

Hoy por razones econdmicas la autoridad del Banco Central ha establecido
que no hay plazo para retornar divisas aun cuando no se opte por el sistema
especial de retorno.

Pero en el mediano plazo el Banco Central puede restablecer los plazos
suprimidos en atencién a la economia que afecte al pais, por ello es que los

inversionistas extranjeros prefieren buscar este régimen especial de retorno aun
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cuando el régimen comun sea muy similar hoy en dia, por cuanto dicho régimen

especial queda pactado contractualmente.

5.- Otra diferencia esta dada por el recurso especial contemplado en el
articulo 10° del Decreto Ley 600, que puede interponer el inversionista o la
empresa receptora de la inversion extranjera en el caso de que haya
discriminacion en contra de ellos por su calidad de tal, ante el Comité de
Inversiones Extranjeras. Si dicho Comité estima que existe discriminacion
comunican a la autoridad que realizé el acto que se cese en ella por ser
discriminatoria.

Por otro lado si el inversionista extranjero ingresa sus capitales por el
Capitulo XIV del Compendio no posee tal recurso, limitandose asi a los recursos

ordinarios que existen.

6.- Por ultimo y en lo que se refiere al mecanismo alternativo de inversion
extranjera analizado sobre Fondos de Inversion de Capital Extranjero se puede
sefialar que constituye una estructura innovadora que ha beneficiado tanto a los
inversionistas que han optado por esta forma de inversion, como al Estado chileno.

En efecto, dentro de los beneficios establecidos por la legislacién a favor del
inversionista se pueden mencionar los de caracter tributario, que se traducen en
gue las cantidades que remesen estan afectas a un impuesto que se aplica en
caracter de Unico, cuya tasa es del 10%. A su vez, la repatriacion del capital se
considera una renta exenta de gravamen impositivo.

Por su parte, el Estado chileno igualmente ha reportado beneficios, lo que
se ha manifestado en una preocupacion constante del aparato estatal en adaptar
permanentemente la normativa que regula los Fondos de Inversion de Capital
Extranjero a nuestra realidad econémica.

Creemos en todo caso que el plazo de repatriacion establecido en el
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articulo 14, letra b) de la Ley 18.657 es un factor que desincentiva la mayor

presencia de estos fondos en Chile.

Por estos y otros motivos que no se enunciaron podemos justificar el hecho
que los inversionistas prefieran el sistema regulado por el Decreto Ley 600 que el
establecido por el Capitulo XIV del Compendio de Normas de Cambios

Internacionales del Banco Central de Chile.

CONCLUSIONES DESDE UN PUNTO DE VISTA PRACTICO

A laluz de las respuestas dadas por los inversionistas consultados que han
optado por uno u otro sistema de internacion de capitales tratados en el cuerpo de

la presente obra, se puede arribar a las siguientes conclusiones:

1.- El mecanismo de inversion extranjera contenido en el Decreto Ley 600
no es en si un mecanismo mas favorable. En efecto, es el objeto de la inversion de

Su negocio que los hace optar por esta normativa especifica.

2.- Si bien la encuesta arroja un resultado decidor, en el sentido que todas
las empresas han realizado inversiones al amparo del Decreto Ley 600, situandolo
en una posicion privilegiada, coinciden de igual manera en que son mecanismos
distintos y se utilizan dependiendo de las necesidades econdmicas que surjan

durante el desarrollo de su actividad especifica en Chile.

3.- Como dichas necesidades son multiples se observa que cuatro de cada
siete encuestados ha realizado operaciones normadas por el Capitulo XIV del

Compendio de Normas de Cambios Internacionales. En todo caso se debe
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destacar que en los (ltimos afios el inversionista ha optado por este mecanismo?.

4.- El inversor en general estd de acuerdo en que el Estado de Chile
publicita de buena manera los distintos marcos juridicos regulatorios, pero en
algunas ocasiones esa informacién es insuficiente. En estos casos suplen la
falencia de falta de informacion a través de la entrega de sus antecedentes a

Estudios Juridicos Nacionales o Extranjeros para su orientacion.

5.- El inversionista acogido al Decreto Ley 600 se encontrd con trabas de
indole administrativas durante el proceso de internacién, que se refieren
fundamentalmente a falta de Sesion del Comité en determinados meses del afio y
lentitud en el proceso de suscripcidon de los contratos. Para suplir estas falencias
recomiendan una estandarizacion en los procesos y una unificacion de criterios

por parte de dicho organismo.

6.- Para el inversor que utiliza ambos mecanismos no le provoca
inconveniente cumplir con las exigencias que la normativa impone. Incluso un
encuestado resalta la menor complejidad administrativa de las operaciones

regidas por el Compendio de Normas de Cambios Internacionales.

7.- Ningun inversionista acogido al Decreto Ley 600 ha sido perjudicado por

una mala préactica de su co — contratante, el Estado de Chile.

8.- Todos los inversionistas encuestados manifiestan que volverian a utilizar
el procedimiento con el cual han operado hasta ahora. De todas maneras resaltan

la idea que su opcion estaria dada por la naturaleza del bien a internar.

2 \/éanse Anexos 2.1y 2.2, pp. 138 a 139.
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9.- Ningun inversionista ha utilizado el sistema de captacion de fondos

regulado por la ley 18.657, sobre Fondos de Inversion de Capital Extranjero.
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VI. Comentarios finales

Corresponde expresar que la investigacion central de este trabajo no pudo
lograr en plenitud su objetivo debido a la reticencia por parte de los usuarios de los
regimenes de inversion extranjera y que constituyen fuentes de informacién
esenciales para ello, en plantear sus opiniones criticas sobre las normativas
analizadas.

Ademas, esta investigacion se enfrentd a la complejidad que se origina,
segun la opinion personal del profesor guia de esta memoria, en orden a que al
realizarse un estudio comparativo entre los regimenes "de inversion extranjera”, el
Capitulo XIV del Compendio de Normas de Cambios Internacionales del Banco
Central de Chile, no se enmarca a cabalidad en uno de los elementos basicos de
éstos y que corresponde al hecho que ellos son expresiones del principio
constitucional de no discriminacién arbitraria en el trato econdémico que debe dar el
Estado y sus organismos, toda vez, que a lo menos el Decreto Ley 600 asi como
la Ley 18.657, relativa a los Fondos de Inversion de Capital Extranjero, constituyen
cuerpos legales que otorgan beneficios para estimular la llegada de flujo de capital
externo, ventajas que constituyen discriminaciones no arbitrarias de caracter
positivo.

El Capitulo XIV, en cambio, en opinion del profesor guia, es una
manifestacion de la potestad cambiaria del Banco Central de Chile para tan solo
abrir un canal neutro que ofrezca seguridad juridica al nivel que lo hacen los
instrumentos legales de los otros cuerpos normativos sobre la materia, neutralidad
que puede modificar validamente el Banco Central, toda vez que el Instituto
Emisor es la autoridad encargada de la politica cambiaria, la que interactia
estrechamente con la politica monetaria, materia que también forma parte del

ambito de las potestades publicas conferidas al Instituto Emisor, y donde tales
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potestades le permiten modificar por la via de acuerdos de su Consejo, las
condiciones normativas del Capitulo XIV.

En efecto, la Constitucion Politica de la Republica en el articulo 19 N°s 21y
22 se garantiza el derecho de cualquier persona, sea chileno o extranjero, de
ejercer libremente cualquier actividad econdémica y no ser discriminado
arbitrariamente en su ejercicio, por lo que no existe inconveniente alguno en que
un extranjero, sujetdndose a las normas propias de la actividad econdmica que
desea emprender, pueda ingresar divisas con el objeto de efectuar inversiones en
cualquier clase de bienes o destinar las divisas a constituir o aumentar el capital
de una persona juridica domiciliada en Chile, quedando regido en lo referente a
esa inversion extranjera por la regulacion dictada por el Banco Central de Chile en
materia de operaciones de cambios internacionales en lo atinente a la internacion
de las divisas con la finalidad de dar cumplimiento a su objeto legal de velar por la
estabilidad de la moneda y el normal funcionamiento del sistema de pagos.

Por consiguiente, la inversion extranjera regulada por el Decreto Ley 600
representa una alternativa que se confiere al inversionista extranjero y no
constituye un requisito esencial para invertir en Chile, permitiendo por ende, al
Estado autorizar dicha inversién conforme al objeto o interés que revista para el
pais formando parte, este tipo de contratos, en consecuencia, del derecho publico
chileno al otorgarse ademas al inversionista la inmutabilidad de la normativa
juridica aplicable a ese contrato durante la vigencia del mismo.

Atendido lo anterior, el propésito del Capitulo XIV no es proveer seguridad
juridica a los flujos de moneda extranjera que puedan llegar a tener el caracter de
inversion extranjera sino que constituye una regulacion en el contexto del
escenario que busca establecer el equilibrio entre el ingreso de flujo externo de
divisas al pais y la finalidad del Banco Central de Chile, que es el de preservar la
estabilidad de la moneday el normal funcionamiento de los sistemas de pagos del

pais. En suma, esta normativa, a diferencia de los regimenes de inversion
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sefalados, atiende a una finalidad diversa del estimulo y proteccion a la inversion
extranjera.

Sin perjuicio de lo expresado, es preciso consignar el hecho que para los
fines de esta investigacion el mercado asimila el Capitulo XIV a un régimen de
inversion extranjera, por lo que el problema méas complejo que obstaculizé este
trabajo radica en la realidad empirica a que se enfrenta el investigador en el
levantamiento de la informacién especifica que permita evaluar fehacientemente
las fortalezas y debilidades del Decreto Ley 600 frente al Capitulo XIV y viceversa.

Es necesario expresar que la complejidad aumenta por la actitud que
asume el informante, que frecuentemente es afectado por una suerte de temor,
injustificado o no, en identificarse como un critico de algunos de estos regimenes,
lo que se constata, por cuanto estando dispuestos a dar opiniones orales, evitan
contestar consultas por escrito para precaverse de la reaccion que pudieren
provocar sus opiniones en el sector publico con el que se vinculan en estos temas.

Por otra parte, cabe tener presente también que la informacion sobre las
operaciones de cambios internacionales esta sujeta a reserva legal por el articulo
66 de la Ley Organica Constitucional del Banco Central de Chile, de manera que el
Banco no puede entregar algun tipo de antecedente especifico sobre ellas, salvo a
la parte interviniente en esas operaciones o a los Tribunales de Justicia y a otras
autoridades publicas que se mencionan en ese precepto legal.

Creemos que en un intento de contribucién académica y lamentando no
poder identificar con absoluta certeza la fuente de las informaciones, se puede
indicar que en algunos sectores se reconoce que el Decreto Ley 600 requiere de
una reformulacién, exhibiéndose como prueba de lo anterior, el hecho que en
Noviembre del 2010, el mismo Ministro de Mineria de la época, en la Asamblea
General de la Sociedad Nacional de Mineria, reconocio que el Decreto Ley 600 es

una norma antigua que evidentemente requiere de ciertas modernizaciones, que
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no hacen mas que ser expresiones de una sensacion colectiva de cambio que
manifestaron las personas que fueron entrevistadas para este trabajo.

En este mismo sentido, cabe considerar el informe® de la denominada
Comision Modernizadora del Decreto Ley 600, que se constituyo en noviembre del
mismo afo, para estudiar las modificaciones que corresponderia introducir a dicha
legislacion, en el contexto del acuerdo adoptado por la Comision de Hacienda del
H. Senado con motivo del andlisis de la Ley 20.469 que introdujo cambios a la
tributacion de la actividad minera. El contenido del informe aludido conto con la
opinién minoritaria de alguno de los integrantes de dicha Comision.

Elimpedimento antes sefialado nos obliga a hacer algunas afirmaciones en
beneficio de los aportes que puedan hacerse a través de este trabajo, asumiendo
que la informacién que se presenta, manifestada verbalmente por diferentes
usuarios de estos cuerpos legales fue efectiva y proporcionada de buena fe.

Es indudable que hoy dia la percepcidon colectiva existente es que sin
perjuicio de requerirse su adaptacion a los tiempos actuales, el Decreto Ley 600
constituye un mecanismo de inversién que tiene el caracter de un régimen de
inversion atractivo para los inversionistas.

Creemos como consecuencia de este trabajo de investigacion, se puede
afirmar que la certeza juridica que genera el contrato ley que surge de la
aprobacion de una solicitud de inversion extranjera en el marco del Decreto Ley
600, cobra mayor fuerza ante la realidad actual por haberse verificado situaciones
que sin calificarlas politicamente han llamado la atencion de la comunidad de

inversionistas.

% http://www.economia.gob.cl/wp-content/uploads/2011/05/Informe-final-comisi%C3%B3n-
modernizadora-DL6001.pdf
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Asi todo, y escapando de dicho ordenamiento juridico aplicable se han visto
forzados a tomar decisiones contrarias a sus intereses originales y estamos
fundando como cita una situacién factica que fue en definitiva la experiencia vivida
por los inversionistas extranjeros duefios del Proyecto de la Central Termoeléctrica
de Barrancones en Punta de Choros, Region de Coquimbo, quienes no obstante
contar con un grado de certeza juridica, toda vez que sus inversiones estaban
efectuadas al amparo del Decreto Ley 600, tomaron la decisién de suspender el
proyecto sin haber sido éste rechazado por las instancias legales
correspondientes.

Para comprender este aspecto no nos queda mas que remitirnos a las
referencias efectuadas por los medios de prensa en cuanto a que ese
arrepentimiento de los inversionistas o de la empresa receptora de la inversion de
llevar adelante el proyecto aun cuando contaban con la aprobacién de la autoridad
ambiental, no se advierte ocurrido por las falencias juridicas en que hubieran
incurrido, dado que respetaron todo el procedimiento para llegar al estado en que
se desistieron, lo que demuestra la necesidad de favorecer la real vigencia del
sistema de inversion escogido, asi como su modernizacién y fortalecimiento para
darle un caracter mas asertivo y claro a una normativa como la que contiene el
Decreto Ley 600.

Creemos que la percepcion del mercado es que la existencia de un régimen
como el Decreto Ley 600 cobra méas relevancia cuando la certeza juridica
comienza a verse cuestionada, llamando la atencién sobre este aspecto, por
ejemplo, la aparente intencion politica que habria en el gobierno de turno de
enfocarse a una situacion intimamente ligada con actores Decreto Ley 600 en el
ambito minero, evaluando un sistema que permita darle vida real a la actividad
econdmica interviniendo en el estado de las pertenencias mineras que, en
condiciones de concesién de explotacion, no estan siendo explotadas alin cuando

sus titulares se encuentran al dia en el pago de las patentes mineras.
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Sobre lo anterior hubo segun la prensa, manifestaciones de las autoridades
sectoriales, especificamente del Ministerio de Mineria, que en la Asamblea
General de la Sociedad Nacional de Mineria que tuvo lugar en noviembre de 2010,
al dejar entrever la intencion de evaluar caminos para lograr ese detonar de mayor
actividad minera con miras a lograr la explotacién efectiva de concesiones que
estaban a la fecha en una suerte de suefio, porque el sistema de proteccion a la
propiedad minera les permite a los titulares de tales concesiones mantenerlas
vigentes sin explotarlas econémicamente, sélo pagando la patente minera
correspondiente.

Este tipo de situaciones que han rodeado el entorno normativo de la
explotacion de los recursos naturales, abre un signo de interrogacién sobre la
certeza juridica que se otorga porque no se advierte cual va a ser en definitiva la
solucién.

Pensamos que evidentemente le va a dar mayor preferencia a un régimen
como el del Decreto Ley 600 toda vez que el Capitulo XIV por tratarse de una
normativa cambiaria de orden publico econémico no ofrece ningun tipo de
escenario de control de la situacion juridica que afecta a la inversién y estimamos
que existe en el mercado una percepcion respecto a que una modernizacion del
Decreto Ley 600 que comprenda otras férmulas de aporte de capital, deberia
generar obviamente una preferencia por este régimen.

La afirmacion anterior, es valida puesto que por ejemplo en la realidad de
los negocios, un intangible como es el derecho de propiedad sobre una marca
comercial que tiene un alto valor econémico, perfectamente podria ser un aporte a
una estructura juridica que venga a desarrollar una actividad econdmica en Chile,
aspecto que no aparece comprendido en el Capitulo XIV, dada la naturaleza
juridica especifica de dicha regulacion aplicable Unicamente a la moneda
extranjera o divisas en el contexto del concepto de operaciones de cambios

internacionales definido por el articulo 39 de la Ley 18.840, Ley Organica
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Constitucional del Banco Central de Chile.

En palabras simples, la asociacion entre un chileno y el propietario de una
marca internacional de gran valor, teniendo presente que hoy dia la imagen de la
marca que otorga credibilidad y valor a un producto o servicio en el mercado, tiene
independientemente del mismo, un valor econémico comprendido en el ambito de
la propiedad intelectual reconocida por la Constitucion Politica, por lo que bien
podria ser una eventual modalidad de aporte de capital extranjero que actualmente
tampoco reconoce el Decreto Ley 600.

Somos de la opinion que una modificacion del Decreto Ley 600 que incluya
las marcas comerciales como aporte de capital extranjero, debiese generar una
opcion de mayor preferencia a usar éste régimen versus el Capitulo XIV
simplemente porque el Capitulo XIV no lo comprende ni tiene por qué hacerlo
dado que la normativa de este Capitulo sdlo se refiere a las transferencias y pagos
en divisas bajo diversas alternativas, por lo que no corresponderia regular ni
interferir en el tema de las inversiones extranjeras que se expresa en otras
modalidades de capital como podria ser los bienes fisicos o tal vez la misma
tecnologia.

Es indudable ademas que fenbmenos como los ocurridos desde la época
en que se presento la defensa de esta tesis a la fecha actual en que se concluye
el trabajo, se han generado coyunturas econdmicas y politicas que nuevamente
han abierto la reflexién sobre las seguridades juridicas que otorga el Decreto Ley
600, tal como lo que aconteci6 con el proyecto “Central Térmica Barrancones” de
propiedad de la empresa Central Térmica Barrancones S.A., dependiente a su vez
de la multinacional Suez Energy, quienes no obstante contar con un grado de
certeza juridica, toda vez que sus inversiones estaban efectuadas al amparo del
Decreto Ley 600, tomaron la decision de suspender el proyecto debido a la
intervencién de movimientos ecologistas, trabajadores, estudiantes y artistas, y

principalmente a la intervencién directa y discrecional de La Moneda para impedir

126



su construccion.

Creemos importante sefialar que en el mercado se ha reconocido que la
estabilidad econdmica no es permanente y ello abre siempre la posibilidad que el
Banco Central pueda ejercer sus potestades cambiarias, las que deberian generar
una desviacion de los flujos externos a ser invertidos en Chile, hacia el Decreto
Ley 600 teniendo presente que el Banco puede ejercer esas facultades cambiarias
cuando se puedan producir variaciones relevantes en la economia o el sistema de
pagos.

En este sentido, cabe recordar que el Banco Central de Chile aplico a
contar del afio 1992 y hasta el afio 1998, las restricciones cambiarias de encaje y
de autorizacion previa para efectuar determinadas operaciones de ingresos de
divisas desde el exterior a través del Capitulo XIV para fines de efectuar
inversiones atraidas por las tasas de interés de los instrumentos financieros
chilenos y de este modo evitar una mayor apreciacion del peso chileno versus la
moneda extranjera y en especial el délar estadounidense.

En la actualidad lo expresado precedentemente es perfectamente valido y
hasta necesario dado que el valor del tipo de cambio especifico del dolar, por estar
muy bajo, lo convierte en una moneda poco competitiva, especialmente para el
sector exportador chileno, y en esta realidad el Instituto Emisor, sin tener una
coyuntura propia derivada de estabilidad de la moneda, podria evaluar el ejercicio
de alguna de sus facultades cambiarias contenidas en su Ley Orgéanica
Constitucional para evitar que continde disminuyendo el tipo de cambio, es decir,
apreciandose el peso chileno versus el dolar.

Ante la aceleracion del proceso de apreciacion del peso frente al dolar u
otras divisas, se abre validamente la posibilidad que el Banco Central intervenga la
condicion actual de libertad cambiaria con miras a mejorar el valor del tipo de
cambio, en el sentido de que se paguen mas pesos por ddlar, ello atendida la

importancia de la actividad exportadora de nuestro pais.
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La tedrica accion del Instituto Emisor antes sefialada, no tendria por causa
un motivo de inestabilidad econOmica sino simplemente seria un ejercicio de
ajuste macroeconomico en el contexto de su deber de velar por la estabilidad de la
moneda chilena, lo que se vincula con evitar procesos inflacionarios y el normal
funcionamiento del sistema de pagos.

Obviamente hoy el sector importador se siente muy coémodo y el sector
consumidor de productos y servicios expresados en ddlares se siente de igual
forma con un tipo de cambio muy barato, pero ello afecta al sector exportador y
por ello es perfectamente posible que ese sector pueda llegar en algin minuto a
mutar de un actor empresarial a un actor rentista porque si recibe menos pesos
por délar asumiendo todo el riesgo de una operacién comercial que conlleva el
desarrollo de cualquier actividad econdmica, tal vez lo mas conveniente para el
agente exportador seria dejar de desarrollarla, liquidar sus activos y con su capital
tomar una posicion rentistica en un instrumento internacional que aunque de una
rentabilidad baja, le ofrezca gran seguridad a fin de evitar los riesgos de su antigua
actividad.

El extremo de un ejercicio como el anterior podria ser muy negativo para el
pais, al afectar el correcto funcionamiento del sistema de pagos y por ello el Banco
Central podria perfectamente intervenir el grado de libertad cambiaria de que se
dispone actualmente.

Como conclusién de este trabajo, la comparacién de los sistemas que
permiten establecer inversion extranjera en Chile, como son el Decreto Ley 600 y
el Capitulo XIV del Compendio de Normas de Cambios Internacionales del Banco
Central de Chile, por tratarse de los de mayor uso por parte de los inversionistas
extranjeros, identifica varias de las debilidades que presenta el Decreto Ley 600 y
que debiesen ser topicos de modernizacion o de discusion con miras a una
actualizacion, aun cuando corresponde tener presente que se mantienen vigentes

los regimenes de la Ley 18.657, que autoriza la creacion de Fondo de Inversion de
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Capital Extranjero, como asimismo, la posibilidad de celebrar convenciones al
amparo del articulo 47 de la Ley 18.840, Ley Organica Constitucional del Banco
Central de Chile que se encuentra practicamente en desuso.

En esta linea, estimamos conveniente a titulo ejemplar, que se analice la
ampliacion de las modalidades de inversién, como una forma de expresar el
capital ingresado a través del Decreto Ley 600.

Una segunda posibilidad podria consistir en el estudio de un sistema de
tributacion mas eficiente como podria ser una invariabilidad tributaria irrenunciable,
pero donde la tasa se acerque a la del impuesto adicional del 35% y no haya un
diferencial de siete puntos con la tasa del 42% que corresponde al derecho
especial contemplado en el articulo 7° del Decreto Ley 600 a que pueden optar las
inversiones por el plazo que sefiala, y que ello se considere como una "concesion
del Estado" en el sentido que en los respectivos contratos se les mantenga
invariable la carga impositiva con una tasa mas acorde.

Asimismo corresponderia modernizar los procedimientos de celebracion de
tramitacion, dandole mas prontitud al tramite de aprobacion del aporte bajo las
normas del Decreto Ley 600 estableciendo mecanismos tacitos de aprobacion por
la via de remitirla a la Ley Organica Constitucional de Bases Generales de la
Administracion del Estado para que la figura del silencio administrativo, que
significa aprobacion por parte del Estado, genere una dindmica de mayor agilidad
y prontitud en la decisiéon administrativa y por ende, multiplicador del uso de este
régimen.

Creemos también que la difusion de algunas medidas por parte de la
Vicepresidencia del Comité de Inversiones Extranjeras, en cuanto a suprimir
algunos mitos en el mercado, podria constituir también un elemento interesante de
destacar si llegara a verificarse pues pensamos que debiese producir un mayor
aumento del volumen de las inversiones que ingresen a través del Decreto Ley

600, como por ejemplo, revisar periddicamente el monto minimo autorizado para la
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inversion extranjera tanto en divisas como en otros bienes para acogerse a ese
estatuto especial.

También parece necesario lograr una mayor coordinacién entre el Comité
de Inversiones Extranjeras y el Comité Interministerial de Inversiones Extranjeras
para la aprobacioén de las solicitudes.

Hay otros puntos que podrian perfeccionarse claramente. En el
acercamiento a algunos inversionistas de las areas tecnolégicas se han recogido
sus impresiones en cuanto a que la forma como esta expresada la tecnologia en el
Decreto Ley 600 no favorece la llegada de capitales extranjeros por dicha via de
modo que se estima que una reforma en tal aspecto produciria un incremento en
la inversion extranjera a través del Decreto Ley 600 de ese tipo de aporte de
capital, mayormente que no es posible canalizarlo a través del Capitulo XIV, razén
por la cual es un aumento que va a ser evidente y forzoso porque no hay otro
régimen que permita su ingreso.

Los inversionistas en tecnologia hoy dia lo han manifestado expresamente y
no se puede pensar en utilizar el Decreto Ley 600 dado que sus normas no
permiten manejar los beneficios de la amortizacidn y la depreciacion, aspectos que
son vitales en el ambito de la tecnologia.

No debe olvidarse que la tecnologia en si se deprecia a una velocidad
rapiday por lo tanto ese beneficio que establece la normativa tributaria, que no es
aplicable al Decreto Ley 600 bloquea el mayor aumento del flujo de inversiones a
través de esa modalidad, y la restringe a que ella solamente pueda llegar a Chile
por la via de la compra de la tecnologia o por la via de las licencias.

Aparece necesario, ademas, que ciertas medidas® gue ha adoptado el
Comité de Inversiones Extranjeras a partir del afio 2010 a la fecha, en pos de
aumentar los flujos de inversion debiesen ser publicitadas con mayor fuerza para

poder generar un aumento de los flujos a través del Decreto Ley 600, tales como:

%% Fuente: Comité de Inversiones Extranjeras.
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a)

b)

d)

Formar parte del Consejo Consultivo Asesor en materia de Atraccion de
Inversion Extranjera, que es un organismo publico-privado que se reune
peribdicamente para asesorar a ProChile-Direcon en la promocién del pais
en los mercados internacionales como destino de Inversion Extranjera
Directa.

Consolidarse como agencia Unica de atraccion de Inversion Extranjera
Directa del pais, luego que absorbiera las funciones de atraccién de
CORFO radicadas en el programa InvestChile. De este modo, actualmente
el Comité de Inversiones Extranjeras es el Unico organismo gubernamental
que representa al Estado en sus tratos con inversionistas extranjeros,
eliminandose la duplicidad de labores que existian hasta el afio 2011 en
estas materias.

Crear una nueva unidad llamada Area de Atraccion de Inversiones,
consistente en una unidad de atencion y asesoria especifica y sectorial
brindada a inversionistas extranjeros por ejecutivos bilingles expertos, que
busca incrementar los flujos de entrada de Inversién Extranjera Directa, y
gue cuenta con metas especificas en monto y diversificacion de los
proyectos.

Establecer y mantener una amplia red de acuerdos con diversas
instituciones publicas y privadas (agencias ministeriales, gremios
sectoriales, embajadas y otras agencias de promocion de inversiones) con
el objeto de aunar esfuerzos en la generacion de agenda para
inversionistas extranjeros que visitan el pais, asi como la difusion de
proyectos que requieren capital extranjero para su desarrollo.

Recopilar y promocionar proyectos de inversion en el extranjero a través de
carteras sectoriales, que son el material de trabajo de los ejecutivos de
atraccion de inversiones.

Creemos en definitiva que el trabajo de comparar los sistemas legales de
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un modo empirico a través del sistema de las encuestas, se encuentra con el
temor que afecto a la mayoria de los encuestados y usuarios de dichos sistemas
de manifestar publicamente sus preferencias.

De todas formas, con la informacion recopilada a o menos expresada
verbalmente, se pudo establecer que perfeccionando elementos como las
modalidades de inversion, la postulacion a la formulacién de una invariabilidad
tributaria que se acerque a la tasa del impuesto adicional del 35% mas acorde con
la realidad econdmica de Chile y el mejoramiento de los plazos de funcionamiento
del Comité, debiese haber un aumento en los flujos a través de ese mecanismo.

Hoy dia es dificil todavia con todos los defectos que tiene esta norma del
Decreto Ley 600 no poder aceptar como cierto que los grandes flujos de inversion
no optan por el Capitulo XIV sino que optan por el Decreto Ley 600.

Constituiria un buen proyecto de investigacion sondear a nivel de grandes
inversiones a través de qué mecanismos se han internado y seguramente
concluiriamos que mayoritariamente se han internado a través del Decreto Ley
600, sin perjuicio de identificar conjuntamente cual es el monto maximo de
operaciones en lo cuantitativo que se han ingresado a través del Capitulo XIV.

En la bisqueda de informacion no hemos podido confirmar todavia por
ejemplo que en los proyectos de gran envergadura como podrian ser los proyectos
relacionados con infraestructura, y/o los grandes proyectos mineros, haya
inversiones de volumenes internadas a través del Capitulo XIV.

Por altimo, el Capitulo XIV actualmente, en nuestra opinidn, abre un margen
de duda para los inversionistas en cuanto al hecho que el régimen normativo
aplicable a los tratamientos futuros de los flujos de divisas al exterior que genere la
inversion extranjera que se interne a Chile seran las normas sobre operaciones de
cambios internacionales que estén vigentes al momento de la remesa al exterior,
lo que podria generar alta inseguridad conforme a las condiciones econdémicas que

existan en esa oportunidad.
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Anexo 1

Acuerdos del Banco Central

1.1 Acuerdo 1282-02-060727.
1.2 Acuerdo 1327-01-070329.
1.3 Acuerdo 1157-01-041014.
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Secretaria General

ACUERDO ADOPTADO POR EL CONSEJO DEL

BANCO CENTRAL DE CHILE EN SU SESION N° 1282

Certifico que el Consejo del Banco Central de Chile en su Sesién N° 1282, celebrada el 27 de julio de
2006, adopté el siguiente Acuerdo:

1282-02-060727 — Autorizacion gue indica para efectos de lo dispuesto por el inciso final del

Articulo 42 de la Ley Organica Constitucional del Banco Central de Chile.

1.

Para efectos de lo dispuesto por el inciso final del articulo 42 de la Ley Orgéanica
Constitucional del Banco Central de Chile, se autoriza a las personas juridicas domiciliadas o
residentes en el exterior que transen los valores de oferta publica que emitan en bolsas de
valores autorizadas por la Comision Clasificadora de Riesgo de que trata el Titulo X1 del D.L.
N° 3.500, de 1980, para emitir y colocar en Chile bonos pagaderos en pesos, moneda corriente
nacional, expresados en dicha moneda o en algin sistema de reajuste, siempre que dichos
emisores y los titulos que éstos emitan, se encuentren inscritos en el Registro de Valores que
establece el Titulo 1l de la Ley N° 18.045 sobre Mercado de Valores. Esta autorizacién
comprende también la adquisicién de dichos titulos por parte de personas domiciliadas o
residentes en Chile, quienes quedaran sujetos Unicamente a la obligacion de informar al Banco
Central de Chile, en los términos que se indican en el numeral siguiente.

Los emisores extranjeros deberan informar al Banco Central de Chile en los términos y
condiciones que el Banco establezca mediante norma de carécter general, las inversiones,
aportes de capital, créditos o dep6sitos que dichos emisores efectlien u otorguen en Chile, que
tengan su origen o causa en los fondos provenientes de la colocacion de los bonos, como
también la adquisicion de moneda extranjera que éstos efectien. Asimismo, los adquirentes de
dichos titulos que tengan el caracter de inversionistas institucionales a que se refiere el articulo
4° bis letra e) de la Ley sobre Mercado de Valores, quedaran obligados a informar al Banco
Central de Chile en los términos que se establezcan en la referida norma de carécter general.

Dejar expresa constancia que las operaciones de cambios internacionales que realicen o
ejecuten los emisores a que se refiere la autorizacion antedicha y que tengan su origen o causa
en la colocacion, en el servicio de los bonos, 0, en los recursos obtenidos con motivo de las
inversiones, aportes de capital, créditos o depoésitos, efectuados u otorgados por los emisores
extranjeros, se regiran por las disposiciones cambiarias que se encuentren vigentes en la fecha
de realizacion de la respectiva operacion de cambios internacionales. Igualmente, se sujetaran
a dicha normativa las inversiones que se efectlien en estos titulos por parte de personas
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domiciliadas o residentes en el exterior.

Facultar al Gerente General, para dictar la reglamentacion y establecer los procedimientos
operativos, para efectos de la informacién que deberan proporcionar al Banco los emisores y
adquirentes de bonos respecto de los actos, contratos y operaciones a que se refiere el presente
Acuerdo.

MIGUEL ANGEL NACRUR GAZALI
Ministro de Fe

Santiago, 27 de julio de 2006.

64429
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Secretaria General

ACUERDO ADOPTADO POR EL CONSEJO DEL
BANCO CENTRAL DE CHILE EN SU SESION ORDINARIA N° 1327

Certifico que el Consejo del Banco Central de Chile en su Sesién Ordinaria N° 1327, celebrada el 29 de
marzo de 2007, adoptd el siguiente Acuerdo:

1327-01-070329 — Adopcion régimen cambiario especial aplicable a contratos especiales de operacién
para la exploracion y explotacién o beneficio de hidrocarburos, celebrados por inversionistas extranjeros
con el Estado de Chile, de acuerdo al articulo 19 N° 24 de la Constitucién Politica de la Republica, en
relacién con el Decreto Ley N° 1.089 de 1975 vy sus modificaciones.

El Consejo acord6 lo siguiente:

1.- Declarar que la politica aplicable al régimen cambiario especial establecido por los articulos 3° y 4°
del Decreto Ley N° 1.089 de 1975, cuyo texto refundido, coordinado y sistematizado fue fijado por el
DFL N° 2 del Ministerio de Mineria, de 1986, a los contratistas que suscriban con el Estado de Chile el
Contrato Especial de Operacion de que trata ese texto legal, consistird en el otorgamiento de los
siguientes derechos que se incorporaran al referido Contrato:

a) El derecho a transferir al exterior los pagos en moneda extranjera que reciba el Contratista por
concepto de retribucidn y los ingresos en moneda extranjera por concepto de readquisicion de los
hidrocarburos que haya recibido en pago por parte del Estado de Chile, todo ello en los términos y
condiciones establecidos en el Contrato Especial de Operacion.

b) El derecho de acceder al Mercado Cambiario Formal para adquirir las divisas necesarias para efectos
de la remesa al extranjero de los ingresos provenientes de las ventas de equipos u otros bienes de su
propiedad que efectle el Contratista en los términos y condiciones establecidos en el Contrato Especial
de Operacion; por concepto del precio que obtenga en la cesion, en el pais, de los derechos de que es
titular el Contratista; los pagos en moneda extranjera que el Contratista deba efectuar al Estado conforme
al Contrato; y, por las indemnizaciones de perjuicios convenidas u ordenadas pagar en favor de éste por
sentencia ejecutoriada de los Tribunales de Justicia, con motivo de acciones legales interpuestas contra el
Estado de Chile en relacion con los derechos y obligaciones derivados de dicho Contrato. La autorizacion
antedicha comprende también el producto de la venta que efectue el contratista de los hidrocarburos que
reciba a titulo de retribucion, en los términos y condiciones establecidos en el Contrato.

¢) En lo no previsto en los literales precedentes, se aplicaran al Contrato Especial de Operacion las
disposiciones generales que se encuentren vigentes en materia cambiaria a la fecha de realizacion de la
operacion de cambios internacionales respectiva. En todo caso, el Contratista debera enviar al Banco la
informacion que se le solicite sobre las materias indicadas en los literales precedentes conforme a los
términos que establezca la Gerencia General.

MIGUEL ANGEL NACRUR GAZALI
Ministro de Fe
Santiago, 29 de marzo de 2007.
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Secretaria General

ACUERDO ADOPTADO POR EL CONSEJO DEL
BANCO CENTRAL DE CHILE EN SU SESION N° 1157

Certifico que el Consejo del Banco Central de Chile en su Sesiéon Ordinaria N° 1157, celebrada el
14 de octubre de 2004, adopt6 el siguiente Acuerdo:

1157-01-041014 — Modifica politica respecto de otorgamiento por el Banco Central de Chile de

informe previo favorable de la letra b) del N° 3 del articulo 11 bis del Decreto Ley N° 600, de 1974,

gue contiene el Estatuto de Inversién Extranjera.

El Consejo del Banco Central de Chile acordd lo siguiente:

1.-

Modificar, a contar de esta fecha, la politica seguida por el Consejo del Banco Central de
Chile, en materia de emision del informe favorable a que se refiere el inciso segundo de la
letra b) del N° 3 del articulo 11 bis del D.L. N° 600 de 1974 y sus modificaciones, que
contiene el Estatuto de Inversion Extranjera, respecto de los inversionistas extranjeros o las
empresas receptoras de aportes que soliciten acogerse al régimen cambiario especial de
retorno y liquidacion de exportaciones, de que trata el inciso primero de la disposicion legal
antes citada.

Resolver que, conforme a esta nueva politica, el Consejo del Banco Central de Chile, en
adelante, no emitira el informe favorable a que se refiere la disposicion legal citada, por
cuanto el otorgamiento del régimen cambiario especial de que trata esa disposicidn, no se
aviene actualmente con el régimen general en materia de operaciones de cambios
internacionales que ha establecido el Banco Central de Chile, que consagra el libre flujo de
capitales.

MIGUEL ANGEL NACRUR GAZALI
Ministro de Fe

Santiago, 14 de octubre de 2004.
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Anexo 2

Estadisticas del Comité de Inversiones Extranjeras
2.1

FDI BY INFLOW MECHANISM: 1974 - 2008*
INVERSION EXTRANJERA SEGUN MECANISMO DE INGRESO DE CAPITALES

(in nominal US$ million - millones de US$ nominales)

PERIOD DL 600 CHAPTER XIV CHAPTER XIX ‘ TOTAL

1974-1984 2,317 284 - 2,601
1985 167 6 32 205
1986 261 7 214 482
1987 541 14 707 1,262
1988 844 18 886 1,748
1989 981 16 1,321 2,318
1990 1,280 35 418 1,733
1991 982 98 22 1,102
1992 993 158 - 1,151
1993 1,739 204 - 1,943
1994 2,517 410 - 2,927
1995 3,027 410 - 3,437
1996 4,856 442 - 5,298
1997 5,227 921 - 6,148
1998 6,039 539 - 6,578
1999 9,230 689 - 9,919
2000 3,040 1,931 - 4,971
2001 5,023 1,037 - 6,060
2002 3,381 1,654 - 5,035
2003 1,236 1,438 - 2,674
2004 4,637 2,118 - 6,755
2005 1,799 2,130 - 3,929
2006 3,181 2,764 - 5,945
2007* 1,359 6,054 - 7,413
2008* 5,243 6,914 - 12,157
TOTAL 69,900 30,291 3,600 103,791
2007* 1,359 6,054 = 7,413
2008* 5,243 6,914 = 12,157

Growth rate (%)

Sources: Foreign Investment Committee, Central Bank of Chile. Provisional figures for gross inflows as of December 31,

2008

Fuentes: Comité de Inversiones Extranjeras, Banco Central de Chile. Cifras provisionales de inversion materializada al 31

de diciembre de 2008
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2.2

FOREIGN INVESTMENT BY INFLOW MECHANISM: 1974 - 2008*
INVERSION EXTRANJERA SEGUN MECANISMO DE INGRESO DE CAPITALES*
(percentages - porcentajes)

Investment Mechanism 1;(;(;18_ 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 @ 2007 | 2008

Foreign Investment Statute (D.L.
600) (Estatuto de la Inversion
Extranjera) 67.3 67.1 | 46.2 | 68.6 | 45.8 | 53.5 | 18.3 | 43.1
Equity (aportes de capital) 51.9 46.0 | 39.6 | 59.6 | 419 | 348 | 17.4 | 37.8
Associated Credits 154 21.1 | 6.6 9.0 39 | 187 | 09 5.3
Chapter XIV 29.2 329 | 53.8 | 314 | 54.2 | 46,5 | 81.7 | 56.9
Capital 23.6 20.3 | 46.2 | 169 | 39.0 | 415 | 76.7 | 47.1
Associated Credits 5.6 126 | 76 | 145 | 152 | 5.0 5.0 9.8
Chapter XIX 3.5 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
O 100.0  100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

* Based on Gross Inflows (Calculado en base a ingresos brutos de capital)

Sources: Foreign Investment Committee, Central Bank of Chile
Fuentes: Comité de Inversiones Extranjeras, Banco Central de Chile
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Anexo 3

Resultados de las encuestas graficadas

1.- Indique cual de las siguientes formas ha adoptado la internacion del capital a Chile

utilizando la normativa contenida en el Decreto Ley:

Mone Capitalizacion de
da Créditos asociados | Capitalizacion de utilidades con
extran | Bienes | Tecnologi aunainversion | créditos y deudas derecho a ser
jera | fisicos a extranjera externas transferidas al exterior
1 X X
2 X X
3 X
4 X X
5 X X
6 X
TOTAL | 4 1 0 2 1 2

NUMERO DE EMPRESAS
N

FORMA DE INTERNACION DE LA INVERSION VIA DECRETO LEY 600

A
Moneda Bienes fisicos  Tecnologia Créditos Capitalizacién Capitalizacion
extranjera asociadosa  decréditosy  deutilidades
unainversion deudas con derechoa
extranjera externas ser

transferidas al

exterior
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FORMA DE INTERNACION DE LA INVERSION VIA DECRETO LEY 600

Capitalizacion de
utilidades con
derecho a ser
transferidas al

exterior
20%

Capitalizacion de
créditos y deudas
externas
10%

Créditos
asociadosa una
inversion
extranjera Tecnologia
20% 0%

FORMA DE INTERNACION DE LA INVERSION VIA DECRETO LEY 600

v
D
w 4 \
o
(=8
2 3
A N\,
o 2 /\/
[+
w
= 1
=)
z
0]
Moneda  Bienes fisicos Tecnologia Creditos  Capitalizacion Capitalizacion
extranjera asociadosa decréditosy de utilidades
unainversion deudas conderecho a
extranjera externas ser
transferidas al
exterior
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2.- Indique cual de las siguientes operaciones de mas de US$ 10.000 o su equivalente en
otras monedas ha realizado utilizando el procedimiento de ingreso y salida de divisas
contenido en el Capitulo XIV del Compendio de Normas de Cambios Internacionales:

- - . Aportes . .NO he
Créditos | Depositos | Inversiones . utilizado este
de capital .
procedimiento
1 X
2 X
3 X
4 X X
5 X
6 X
TOTAL 2 1 0 1 3

OPERACIONES EFECTUADAS AL AMPARO DEL CAPITULO XIV DEL
COMPENDIO DE NORMAS DE CAMBIOS INTERNACIONALES

NUMERO DE EMPRESAS

Créditos Depasitos Inversiones Aportes de No he utilizado
capital este
procedimiento
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OPERACIONES EFECTUADAS AL AMPARO DEL CAPITULO XIV DEL
COMPENDIO DE NORMAS DE CAMBIOS INTERNACIONALES

Aportes de
capital
14%

versiones
0%

NUMERO DE EMPRESAS

OPERACIONES EFECTUADAS AL AMPARO DEL CAPITULO XIV DEL
COMPENDIO DE NORMAS DE CAMBIOS INTERNACIONALES

Creditos Depositos Inversiones Aportesde  Nohe utilizado
capital este
procedimiento
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3.- Indique en cual de los siguientes fondos regulados por la Ley N° 18.657 ha aportado

parte o la totalidad de su capital:

Fondos de Fondos de -
. g . g No he utilizado
inversion de inversién de
. . esta forma de
capital capital . .
. . inversion
extranjero extranjero de extraniera
(FICE) |riesgo (FICER) J
1 X
2 X
3 X
4 X
5 X
6 X
TOTAL 0 6

NUMERO DE EMPRESAS

APORTES DE CAPITALACOGIDOS AL SISTEMA DE CAPTACION DE LA LEY 18.657

[ I VS R < ¥ N e

Fondos deinversion de
capital extranjero (FICE)

Fondos deinversion de
capital extranjero de

riesgo (FICER)

Mo he utilizado estaforma
deinversion extranjera

144



APORTES DE CAPITALACOGIDOS AL SISTEMA DE CAPTACION DE LA LEY 18.657

Fondosde Fondosde
inversion de capital inversion de capital
extranjero (FICE) extranjero de
0% riesgo (FICER)
0%

APORTES DE CAPITALACOGIDOS AL SISTEMA DE CAPTACION DE LA LEY 18.657

/

2 4
1 /

NUMERO DE EMPRESAS

; . 7

Fondos de inversion de capital Fondos de inversion de capital No he utilizado esta forma de
extranjero (FICE) extranjero de riesgo (FICER) inversion extranjera
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