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“[Clommerce and manufactures gradually introduced
order and good government and with them,

liberty and security of individuals,

among the inhabitants of the country,

who had before lived almost in a continual

state of war with their neighbours, and of

servile dependency upon their superiors.
This, though it has been least observed, is by
far the most important of all of their effects.”

Adam Smith, “The Wealth of Nations”,
Book Ill, Chapter IV.

“The discovery of America, the rounding of the Cape,
opened up fresh ground for the rising bourgeoisie.
The East-Indian and Chinese markets, the colonization of America,

trade with the colonies,
the increase in the means of exchange and commodities generally,

gave to commerce, to navigation, to industry,

an impulse never before known, and
thereby, to the revolutionary element in the tottering feudal society, a

rapid development”

Marx and Engels, “The Communist Manifesto”, 1992, p p. 3-4.
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INTRODUCCION

¢Los Tratados de Libre Comercio son beneficiosos o representan
verdaderas complicaciones para los Estados partes?, ¢el hecho de negociar
en las correspondientes rondas implicara que el Tratado se cumplird a
cabalidad?, ¢las ventajas de un Tratado de Libre Comercio solo derivan de los
efectos directos de cada una de las estipulaciones que estos contienen?, o
finalmente ¢un Tratado jamas estara ajeno a las contingencias sociales,
institucionales y por supuesto econémicas de los paises? Estas seran algunas
inquietudes que desarrollaremos e intentaremos resolver en las proximas
paginas.

Realizada esta precision inicial, consideramos de capital importancia
mencionar que partiremos de una hipétesis central: la situacion interna de las
partes negociadoras modifica y condiciona, en menor o mayor grado, la
postura del pais respecto a las relaciones exteriores y por via consecuencial a

las negociaciones correspondientes al trafico comercial.

Lo anterior- bajo nuestro criterio- no es una variable concluyente ni
excluyente, pues creemos que la contingencia interna politico-social de un pais

y los cambios institucionales por los que estos pasan durante el periodo

inmediatamente anterior a las negociaciones formales' modela la viabilidad de
las negociaciones, pero a modo de tesis (paralelamente) se presenta una

variable derivada de la afirmacion anterior, a saber: el desempefo econdmico

de los paises partes.

Los cambios institucionales se relacionan estrechamente con la
situacion interna y en definitiva el contexto socio-politico, sin embargo,
consideramos que se les debe dar un tratamiento diferenciado; por ejemplo,

una modificacion legal no tiene por qué tener su fundamento en una crisis o

! Entendiendo el periodo anterior a las negociaciones formales como el correspondiente al
estudio de factibilidad que eventualmente y por decisiones siempre de Estado y politica interna
de las partes, da paso a las negociaciones



quiebre institucional, sino que puede ser el intento politicamente vélido del
legislador para regular situaciones o hipétesis modernas que no habian sido

contempladas en el texto reformado.

Hecha la salvedad anterior, analizaremos- en primera instancia- cada
una de estas variables, desde un punto de vista cuantitativo en base a
indicadores de conocimiento general como el “Ease of Doing Business Index”
del Banco Mundial. Ademds, consideraremos estudios que reflejen la
institucionalidad, la que es medida por algunos economistas en base a: los
indices delictuales en la poblacion urbana, el control de armas, estupefacientes
y el consumo promedio de drogas y sustancias alucinégenas en la poblacién
mas vulnerable. Para la aplicacion de las variables, escogeremos
arbitrariamente diez paises de diversos continentes —incluyendo, por cierto,
dos paises con los que actualmente negocia Chile un Tratado de Libre
Comercio-, lo cual nos permitira revisar paso a paso la implicancia de la
institucionalidad en el desempefio econdmico y éste a su vez en el trafico
comercial internacional; lo anterior en relacidbn con diversas contingencias
internas, Unicas e incomparables de los diez paises que se analizaran.
Sumado a lo anterior analizaremos brevemente si existe Constitucién o leyes
especiales y si éstas estan insertas en un sistema comunitario. Consideramos
gue un andlisis que muestre la relacion antes mencionada mostrara la
influencia ciclica de cada una de las variables, desde un plano completamente

macroecondmico.

Luego de este paso, nos basaremos en teorias que fundamentan el
desempefio econdmico, considerando variables como las instituciones, el
trafico comercial y en definitiva las situaciones especificas de cada pais en un

determinado tiempo y espacio.

De esta forma, el estudio al caso concreto que efectuamos en una
primera etapa sobre los paises escogidos se reflejard en dos teorias

econdémicas que consideran aspectos juridicos®. Nuestra meta entonces seré -

% V.Gr. La teoria del economista Douglass North respecto a la injerencia de las instituciones y
los quiebres de éstas en el desempefio econdémico, y la teoria de los economistas Daron
Acemoglu, Simon Johnson y James Robinson respecto del patron de crecimiento de Europa
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desde la disciplina juridica — analizar estas teorias y poder concluir que la
existencia o no de una Constitucion en que se basa el orden publico y que trae
aparejado una institucionalidad especifica modelada por el ordenamiento
juridico, o relaciones exteriores continuas con paises de las mas diversas
latitudes, politicas publicas encaminadas a la promocion de exportaciones
etcétera, son de importancia real para considerar la factibilidad de las
negociaciones encaminadas a la firma de un Tratado de Libre Comercio y

finalmente la viabilidad de éste.

Es imprescindible considerar, que no pretendemos en grado alguno
desde la casuistica extraer una conclusion general o reglas que permitan
generalizar el cobmo enfrentar un proceso de negociaciones con paises con alto
grado de conflicto interno. No obstante, la contingencia de este tema, nos
llevara a sefialar las variables econOmicas e institucionales como necesarias

para el analisis “caso a caso”.

Como se mencioné anteriormente, el andlisis de las variables se situara
en el campo de dos grandes teorias econOmicas internacionales de
connotados economistas -a saber Douglass North, Daron Acemoglu, Simon
Johnson, y James Robinson-. Mientras el primero analiza las implicancias de
los cambios institucionales como imposiciones tanto formales como informales
reguladoras de la interaccion humana y que se ven reflejadas en el
desempefio econémico, modificando la teoria neoclasica econémica sobre la
no influencia de las instituciones ni el paso del tiempo en la economia de un
pais especifico; los tres autores restantes en tanto — considerando Teoria del
Patrén de crecimiento de Europa Occidental en los siglos XVI, XVII y XVIII-
plantean que las instituciones son un elemento de base en un mayor trafico
comercial y por ende en el desempefio econémico de paises menos
absolutistas. Elementos como la religién y la participacion en guerras permiten
un desarrollo de las instituciones y la burocracia interna. Con lo anterior
planteamos que las modificaciones institucionales son claves en tanto estan

conectadas con los cambios sociales de un pais en un tiempo determinado y

Occidental influenciado por variables como la religion, las instituciones, aspectos juridicos
entre otros que seran analizados en detalle en el trabajo.



gue condicionarian un desempefio econdmico especifico y diverso en cada

region.

La tesis sobre el patron de desarrollo en Europa Occidental no la
excluiremos sino que la consideraremos como una variable aislada en la
existencia en un pais de una religién especifica, en tanto que Acemoglu,
Johnson y Robinson plantean que el Protestantismo —acorde a la tesis
planteada anteriormente por Max Weber y el historiador inglés Richard H.
Tawney, en torno a la relevancia de la ética protestante y el avance del
capitalismo- habria sido esencial en el desarrollo de esta region de Europa,
toda vez que ésta es una ética del trabajo donde el desarrollo del talento, la
disciplina, el ahorro y el concepto de individualismo son la base de una vida

segun los preceptos de la religion.

En la primera seccion, realizaremos un analisis a cinco variables que
utiliza el Banco Mundial para desarrollar el Doing Business. Estas son de
especial relevancia para determinar el factor de riesgo que afectaria- en
nuestra opinion- la viabilidad de los Tratados de Libre Comercio y el sistema
de inversiones, es decir, los cambios institucionales y las contingencias
politico-sociales. Este factor de riesgo ya mencionado ha sido escasamente
abordado por las ciencias econémicas, mas aun por las ciencias juridicas;
actualmente, solo encontramos estudios en las ciencias fisicas y mateméticas
en lo relativo a la incorporacion del riesgo a la planificacion minera y al método
clasico de incorporacion de éste en la sumatoria del Valor Actual Neto y en el

Value At Risk desarrollada en la valorizacién de los activos financieros®

Asi, seguin nuestra opinion, la institucionalidad de un pais es gravitante
en el éxito de las negociaciones de un Tratado de Libre Comercio y aun mas
en la puesta en practica de todo un amplio espectro de bases de cooperacion.
Sin dejar de lado que la institucionalidad se refleja en el impacto inmediato en
la situacion interna y ésta a su vez en el desempefio econdémico de un pais.

Asi, indicadores como el Doing Business del Banco Mundial sefialan que a

% Sobre el particular AZOCAR F. HENRIQUEZ J. “La planificacién minera eje estratégico en la
creacion de valor”. Conferencia Internacional Innovacién en Mineria. MININ 2004



menores conflictos internos y una institucionalidad reforzada, mayor es el

desempefio econémico sostenido.

Con lo anterior planteamos que las modificaciones institucionales son
claves en la medida que estan conectadas con los cambios sociales de un pais
en un tiempo determinado y que condicionarian un desempefio econémico

especifico.

En una segunda seccion abocaremos nuestro estudio al caso chileno,
dedicando un capitulo al Decreto Ley 600 y al Compendio de Normas de
Cambios Internacionales del Banco Central, a los beneficios tributarios y a la

proteccion del inversionista.

A mayor abundamiento y desde un aspecto general analizaremos
exhaustivamente la solucion de controversias derivada de quiebres y crisis
institucionales en lo que respecta a los inversionistas que ingresaron capital
directo a un pais antes de las crisis institucionales y que ven disminuidas no
solo sus prerrogativas sino aiin mas el derecho de propiedad sobre su capital.

Lo anterior bajo el enfoque de la teoria francesa de los Derechos Adquiridos.

Por ultimo, se analizara el papel de Chile en tanto Estado subsidiario,
pero agregaremos dos nuevos conceptos relacionados a nuestra hipoétesis
central: la importancia de Chile en tanto pais interventor y promotor de
inversion extranjera y la responsabilidad que posee nuestro pais con relacion
al derecho de propiedad del inversionista respecto del foco de su inversion y la
institucionalidad, marco que permite asegurar que Chile se encuentre dentro
de los paises mas seguros a la hora de invertir. Finalmente, se analizaran
casos jurisprudenciales de Responsabilidad del Estado por vulneracién de
Derechos a los Inversionistas.
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Seccion |: ¢Por qué la apertura comercial?

Capitulo I: ¢ Por qué la apertura comercial?

Importancia de la apertura comercial

Argumentos a favor y en contra del Libre Comercio

El siguiente analisis tiene como propésito entender los principales
argumentos en contra y a favor de la apertura comercial. Para ello, es
necesario realizar una importante precisién, como es el hecho de que escasos
paises se han aproximado completamente al Libre Comercio. Segun la opinion
del Profesor Krugman®, la ciudad- estado Hong Kong es posiblemente la Gnica

economia moderna sin aranceles o cuotas de importacion.

Lo anterior representa una lucha de afios para un sector de la economia
gue desde Adam Smith ha defendido el libre comercio como el fin dltimo de la
politica comercial, con valores en si mismo. Con todo, los diversos modelos
tedricos explican en un primer andlisis que el libre comercio como concepto
general, evitard todo tipo de pérdidas de eficiencia y bienestar que la
proteccion trae aparejada, incluso bajo algunas hipdtesis se producirian
ganancias no esperadas o flujos futuros mayores que los contemplados,

eliminando asi también las distorsiones en la produccion y el consumo.

Con lo dicho anteriormente, se entiende que la eficiencia del mercado
sujeto al libre comercio seria la principal justificacion que sustenta la tesis del
sector que aboga por la liberalizacién de éste. Asi entonces, el ejemplo mas
clasico es el pais pequefio incapaz de influir considerablemente sobre los

precios de exportacion de otros paises.

Para dar sustento a lo expuesto presentamos la figura a continuacion,

gue sefala las pérdidas en la economia, o lisa y llanamente las distorsiones en

* KRUGMAN Paul. OBSTFELD Maurice. . “International Economics: Theory and Policy”.
Editorial Addison Wesley. Octava edicion, USA, afio 2007. P4g. 225
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la produccion y el consumo, a contrario sensu, el libre mercado aumenta el

bienestar nacional y por via consecuencial las distorsiones son eliminadas.

La argumentacién de la eficiencia a favor del libre comercio

Una restriccidn, como per ejemplo un arancel, Precio, P

conduce a distorsiones en la produccion y el S
consumo.
Distorsion en Distorsion en
la produccion el consumo

Precio mundial
mas arance!

Precio mundial

Cantidad, Q

Fuente: KRUGMAN Paul. OBSTFELD Maurice. “International Economics:
Theory and Policy”. Editorial Addison Wesley. Octava edicion, USA, afio 2007.
Pag 226

Datos estimados apuntan a que paises pequefios que imponen
aranceles restrictivos pierden un 10%° de su renta nacional, todo consecuencia
de las distorsiones antes sefialadas (sea en la produccion o en el consumo).
Sin embargo, no todas las ganancias derivadas del libre comercio pueden
cuantificarse en un esquema costo-beneficio, por mucho los incentivos a los
empresarios para buscar formas y medios para exportar o hacer mas
competitivos sus productos en relacion ya no al mercado interno, sino que a un
mercado externo que en nuestra opinidbn serd mas exigente, da origen a la
cadena de aprendizaje, investigacion, desarrollo e innovacion. Asi por ejemplo
paises menos desarrollados al descubrir en el mercado externo y en la
exportacion de sus productos nuevas oportunidades, vieron también

aumentados sus indicadores econdmicos.

® Op. Cit. Pag. 226
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Resulta corrector afirmar que actualmente diferentes proyectos se llevan
a cabo con el fin de impulsar el comercio exterior como una herramienta base,
uno de estos es el que apunta a que el comercio y desarrollo son elementos
esenciales para lograr la integracién a la economia mundial de una manera
exitosa y sostenible por parte de los paises africanos de menor desarrollo. La
mayoria de estos paises, se caracterizan por no solo ser de bajos ingresos,
sino que ademas por enfrentar problemas relacionados tales como: conflictos
internos, hambre, enfermedades diversas, corrupcion y la inestabilidad en

general entendida como un concepto institucional.

La Organizacion Mundial del Comercio (en adelante OMC), la
Organizacion de Cooperacion y Desarrollo Econdmico (OCDE), asi como otras
organizaciones internacionales (v.gr. Conferencia de las Naciones Unidas
sobre Comercio y Desarrollo, Banco Mundial) han desarrollado varios
instrumentos destinados a crear politicas y programas con el propdésito de
ofrecer un apoyo real a la recuperacion de los paises mencionados. Un
ejemplo de lo anterior es la “Asistencia técnica relacionada con el comercio”
(ATRC).

Al mismo tiempo instituciones como el Banco Mundial y el Fondo
Monetario, en colaboracion con paises desarrollados implementaron la
“Estrategia de Reduccion de Pobreza” (PRSP) proyecto sucesor del polémico

Ajuste Estructural.

Asi entonces los programas antes mencionados tienen como fin facilitar
el crecimiento econémico, el desarrollo sostenible tanto social como ambiental.
El comercio actual y los programas de desarrollo dirigidos a los paises menos
desarrollados de Africa, generalmente tienen por objeto en nuestro concepto la
integracion de estos en la economia global a través de cuatro grandes

enfoques:

1. Facilitacion real del comercio, por medio de la asistencia en el area de

regulacion y capacitaciones para crear ventajas comparativas.
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2. No observar como elementos aislados los objetivos comerciales con las
estrategias de gobierno y nacionales de desarrollo, asi las directrices y
asuntos de Estados tendran con todo el mismo fin, esto es impulsar la

economia nacional.

3. A través de asesorias y ayuda enfocada al desarrollo, impulsar la

capacidad de oferta, y la calidad de ésta.

4. Crear en un corto tiempo estrategias de exportacion a paises limitados
de forma de abarcar integramente la demanda, para luego
progresivamente ampliar la exportacion a un mercado que contemple

una mayor cantidad de paises en variadas latitudes del mundo.

Asi entonces, nos debemos preguntar ¢cudl es la vinculacion entre el
comercio y el desarrollo de paises que historicamente han sufrido una serie de
conflictos internos, problemas de desabastecimiento, hambre, esperanza de
vida por debajo de la escala mundial? Aparte de los programas disefiados para
identificar las necesidades de los paises y las estrategias de exportacion,
parece existir una falta de consideracion en la comunidad internacional para
gue los programas se centren en ayudar a los pequefios productores y
proveedores de servicios. En los paises africanos con un menor desarrollo, las
telecomunicaciones no son un mercado fuerte, e incluso los servicios de
transmision de comunicaciones en todo su ambito tienen una demanda interna
disminuida que solo abarca sectores especificos de la poblacion. Sin embargo,
con una ayuda directa y efectiva se pueden crear las capacidades para abrir
un nicho de proveedores para mercados externos, pero que en un inicio
abarquen los internos porque a mayor competencia interna, los precios tienden
a la baja y por ende a la democratizacion del producto trayendo, como

consecuencia, la demanda de éste.

En los paises menos desarrollados, donde los productos basicos como
las materias primas constituyen la principal fuente de explotacion, el intento de
mejorar la capacidad de la oferta se traduce en el aumento de la productividad,
lo cual facilita su exportacion a través de la disminucién en la duracién de los

viajes y los costos de estos.
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Sin embargo, pareciera existir una serie de obstaculos a lo
anteriormente planteado. Uno de ellos es la exportacién de productos a los
mercados occidentales o aquellos que representen largas distancias de viajes.
Bajo este prisma se debe considerar- en un primer momento- que los
productos que buscan ser exportados sean también competitivos en un

mercado interno. Al respecto consideremos:

- La falta de experiencia e insumos en paises menos desarrollados repercute
en una baja capacidad de produccion y en una oferta que solo cubre la

demanda interna.
- Falta de infraestructura esencial.

Es importante mencionar que en la prestacién de servicios se basa el
sistema de produccién, elemento de capital importancia para el éxito o fracaso
de una estrategia de exportacion sostenible. De hecho, los transportes, los
mecanismos de distribucion, la logistica o los servicios financieros por nombrar
solo algunos, son vitales en el proceso encaminado a desarrollar un sistema

productivo capaz de competir en los mercados internacionales.

A la luz de la necesidad de diversificar la produccion y la importancia de
los servicios de distribucion y logistica para apoyar el proceso productivo, la
ONUDI tiene como prioridad temética el disefio e implementacion del
desarrollo de aptitudes comerciales nacionales y regionales basado en los
productos. Ademas de una cooperacion efectiva con organismos
internacionales asociados como la Organizacion Mundial del Comercio (OMC);
todo lo anterior a través del programa regional de capacidad productiva de
Africa. De este modo, se promueve la integracion regional, la armonizacion y la
cooperacion, lo que contribuye a reducir los obstaculos al comercio, promover
la capacitacién de la industria y las politicas publicas relacionadas con la
tecnologia, todo ello cumpliendo estdndares basicos de respeto, por ejemplo al

medio ambiente.

Asi entonces parece acertada una conclusion inicial que dice relacion a
gue el comercio y mas bien el libre comercio ayuda de manera efectiva al

desarrollo un pais, en tanto que no solo origina nuevos puestos de trabajo
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pues la oferta debera considerar los nuevos mercados, mas exigentes que los
internos y aun mas competitivos, donde la calidad y la diferenciacion del
producto serd esencial a la hora de llegar a la demanda, consumidores mas
informados y con una amplia gama de productos para elegir modelaran los

requisitos de la producciéon de una empresa en diversos puntos del mundo.

Aunque resulta complicado cuantificar cuéles son los beneficios
derivados del libre comercio ni de los costos que implicaban politicas
proteccionistas en la renta nacional, Richard Harris y David Cox en 1985,
realizaron un analisis aproximado de esto en 4 paises, a saber: Brasil al afio
1966, Turquia al afio 1978, Filipinas al afio 1978, y Estados Unidos al afio
1983°. De lo anterior se concluye, que para Brasil el costo estimado de la
proteccion en porcentaje de la renta nacional era un 9.5%, de Turquia un
5.4%, de Filipinas un 5.4% sin existir argumento que permita comprender la
razon por la que Turquia y Filipinas tienen el mismo costo estimado de
proteccion en relacién a la renta nacional, finalmente Estados Unidos con un
0.26, explicado porque depende en menor medida del comercio que otros
paises. Para reafirmar la Ultima hipétesis recordemos que uno de los
argumentos a favor de la unificacién del mercado europeo fue en una primera
instancia no solo una escala de produccion mas eficiente y paises
interconectados, sino que la comparacion con Estados Unidos, pais con un
poder adquisitivo similar a la Union Europea pero que ha sido desde ya

muchos aflos un mercado integrado casi sin excepciones.

Sin embargo, no solo existen argumentos econdmicos y derivados de
estos a favor del Libre Comercio, basta con entender por ejemplo que todo tipo
de politicas emanadas del gobierno sera, en su mayoria, fruto de
transacciones politicas, o incluso pueden representar claramente decisiones e
imposiciones de un sector politico determinado que estd en un momento
especifico en el poder. No es menos cierto que un gran nimero de estudiosos

de temas sociales, entienden que detras de politicas sociales —aunque estén

® Brasil Bela Balassa: “The Structure of Protection in Developing Countries”. Baltimore. The
Johns Hopkins Press. 1971. Turquia y Filipinas, “The World Development Report”. Washington.
World Bank.1987. Estados Unidos: TARR D y MORKRE M. “Aggregate Cost to the United
States of Tarriffs and Quotas on Imports. Washington, DC. Federal Trade Commission. 1984
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relacionadas con el comercio- hay elementos redistributivos con un marcado
acento politico. Asi entonces pareciera que hablar de libre comercio es hablar
de una integracion al mundo y mayor comunicacién con paises de los mas
variados rincones, lo que para un sector politico puede ser molesto, para otros
puede ser absolutamente beneficioso y serd para los ultimos més facil de
argumentar su postura por la amplia gama de beneficios no solo cuantificables

gue trae aparejado el sistema.

No obstante lo anterior, los argumentos a favor del libre comercio solo
representan el pensamiento de una parte del sector involucrado en las
negociaciones y en la toma de decisiones acerca de politicas destinadas al
proteccionismo o no de un pais especifico, asi en tanto, las cuotas de
importacion, la rebaja, eliminacion y todo tipo de modificacién en los aranceles
solo seria beneficioso para un sector o grupo de interés, aunque esto se
oponga al concepto de interés publico y por ende general de la nacion toda.
Por ello, es posible afirmar con certeza que modificaciones del arancel
distorsionan en menor o mayor grado la producciéon y el consumo — la oferta se
modelara al aumento de la demanda y a otro tipo de ésta a una mas informada
y con una mayor cantidad de productos que elegir, debiendo llegar al
consumidor para explicar por qué el producto “a” resulta mejor que el “b”- pero
en algunas ocasiones la disminucibn de un arancel no representa
necesariamente Unicamente beneficios para la nacion, existiendo por tanto
otros métodos para estos que no sean la rebaja de las cuotas de importacion o

los aranceles.

Un ejemplo de lo anterior lo constituye Arabia Saudita. Este pais estimé
gue la mejor politica seria gravar con un impuesto bastante alto y superior al
de otros productos al petréleo, de manera que el precio para los compradores
mundiales fue mayor pero aumentd significativamente el bienestar nacional.
Aqui influyen consideraciones sobre el tipo de productos que se exportan y las
condiciones naturales de un pais ya sea para la manufactura o para la
agricultura por ejemplo en atencion a su clima o a los diversos tipos de tierras.

Arabia Saudita depende en gran medida del petrdleo, sin embargo, éste es un
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bien escaso que pocos paises exportan, por lo que estamos ante una
demanda alta y que es factible considerar que puede ser modelada por la
oferta, asi entonces si ésta decide aumenta el valor del bien, la demanda
pagard el nuevo valor y habra nuevamente equilibrio. La situaciéon anterior no
ocurre bajo los términos de un pais cuyos productos pueden ser desarrollos
por los productores de otros, en tal caso si ingresan por via de importacion los
mismos productores que se producen al interior del pais, habrd mayor
competencia que antes del libre comercio, no siendo posible prever si ésta
favorecerd a los productores o lisa y llanamente no producira beneficio alguno
no solo para ellos sino para el bienestar nacional, pues es muy probable que
los precios disminuyan y con esto el ingreso marginal, toda vez que la
ganancia o beneficio total -entendido el ingreso total menos los costos totales

gue contienen los costos implicitos- se vera también disminuida.

No obstante, el bienestar nacional no es el Unico argumento en contra
del libre comercio, existe uno que para los economistas representa incluso
mas complicaciones: el fallo del mercado. Una de las razones por la que se
fundamentaba el libre mercado era el llamado “excedente de la oferta o del
productor” que implicaba mayor cantidad de productos ante una demanda
menor, por lo que el gobierno y quienes toman las decisiones del pais
consideraban que era el momento de ir en bisqueda de un nuevo nicho. A
pesar de lo anterior, el excedente del mercado puede ser refutado via
explicacion de éste —explicacion que podria ser considerada por algunos no
como errada pero meramente especulativa- por la mala utilizacion de recursos
qgue de por si son escasos, problemas en los mercados de trabajo o de capital
o incluso externalidades tecnoldgicas y derivadas del desarrollo, en un

momento concreto.

18



Capitulo II: El fallo del mercado como un elemento Juridico-Econdémico

El “fallo del mercado” es precisamente la comprension de que uno de
los mercados internos no esta funcionando correctamente (para bien o para
mal), lo cual puede producir un beneficio o simplemente un desequilibrio en
efecto dominé que afecte a otros mercados —lo que seria bastante logico en el
entendido de las interrelaciones econémicas y de las instituciones juridicas en
constante cambio que acompafan la vida comercial- . Por ejemplo, si existiese
una externalidad tecnolégica que favoreciese a un determinado sector de la
industria, pero que por diversas razones —econdmicas, practicas, conocimiento
etc.- los empresarios no la tuviesen considerada en la produccion, esto deriva
en un llamado “beneficio social marginal” que en definitiva no es considerado

en el beneficio marginal de la produccion.

A pesar de esto, el fenébmeno del fallo del mercado puede ser en
nuestra opinion el espejo de las condiciones internas de un pais. Por una
parte, nos hacemos cargo que este fendbmeno esta inserto en la teoria del
“second best”. Esto no es mas que la afirmacion de que una politica no
intervencionista es absolutamente aceptable en el contexto de sistema donde
los mercados funcionan de forma eficaz y perfecta. Con todo, las situaciones
internas de un pais se reflejan en los problemas de los mercados especificos,
no resulta por tanto dificil afirmar que si las condiciones econdmicas de un pais
se ven disminuidas en un espacio de tiempo especifico estas repercuten
afectivamente en mercados como el trabajo, el acceso a capacitacidon por parte
de los trabajadores, etc. debido a que los fondos tendran por parte del
gobierno distribucion diferente a la que un principio tenian, ya no sera prioridad
la capacitacién para mejorar las ventajas comparativas de los productos, sino
gue pasarda a ser prioridad subsidios por ejemplo a la contratacion de mano de
obra joven, bonos para disminuir el impacto de las crisis econémicas en la
economia familiar o en las empresas de menor tamafio, promover los salarios

flexibles etc.

Crisis institucionales como golpes de estado, baja credibilidad en las
instituciones y en los gobernantes, repercuten a su vez en diversos mercados

e incluso de forma directa en las inversiones sean internas o las que en
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ocasiones son mas importantes, las externas. Pero segun nuestro criterio
aungue los cambios institucionales se pueden producir en diversos paises con
Producto Interno Bruto éptimo o no, seran las naciones mas pobres las que
sufriran una gran cantidad de crisis en sus instituciones, derivadas por ejemplo
de golpes de estado o guerras civiles, pero padeceran ain mas los fallos del
mercado, no solo en uno sino en la totalidad del sistema. Los diferentes
proyectos —ya comentados- que promueven el comercio internacional como la
solucion a la pobreza, hambre y conflictos internos de los paises menos
desarrollados de Africa, se basan en el supuesto de que las politicas de
exportaciones ayudaran a disminuir el impacto de los fallos del mercado o
derechamente reducirdn los mismos, ¢ pero seran estos una solucién o quiza la
respuesta al problema no esta en una politica de promocion a las
exportaciones sino en la identificacién de los problemas claves internos que
derivan en fallos del mercado?. Asi entonces debiese existir la comparacion
por parte de quienes son los encargados de ejecutar las politicas, si una
politica interna resultard mas beneficiosa que una politica comercial destinada
a solucionar el mismo problema. Veamos un ejemplo: si el mercado del trabajo
funciona deficientemente mediante una politica interna puedo promover la
contratacion de mano de obra menos calificada para que sea capacitada por la
empresa con cargo a subsidio estatal, o simplemente puedo facilitar las
condiciones para salarios flexibles, pero mediante una politica comercial sin
existir subsidio de por medio los empresarios se veran obligados a capacitar
mas a sus trabajadores con el fin de crear productos competitivos en un
mercado exterior cada vez mas exigente, y si los bienes que exportan tienen
una aceptacion considerable por parte de los consumidores externos tendran
que contratar més trabajadores para hacer frente a la demanda, sin embargo,

el ultimo caso esté sujeto a condiciones nada de previsibles.

Con todo, los fallos del mercado son dificiles o muchas veces
imposibles de identificar, por lo cual, quienes disefian las politicas siempre
estaran enfrentados a la posibilidad de errar en las soluciones o en la forma de
evaluar los problemas, errores que por cierto pueden traer aparejados grandes
costos politicos. Por tanto, es posible concluir que las teorias econémicas que

dan argumentos a favor y en contra del libre comercio no solucionan
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completamente los problemas internos de un pais, pues si bien ayudan dejan
de manifiesto que son variables no cuantificables las que influyen en la
adopcion de una politica interna o comercial para lograr enfrentar como
gobierno —en el entendido que ya no hablamos de Poder Ejecutivo sino de
Gobierno, pues se ha entendido en la ensefianza del Derecho Publico que un
Presidente y su gabinete realizan una serie de actuaciones programaticas
encaminadas al desarrollo de fines y en definitiva politicas publicas- a los

problemas que se suscitan en el seno de la sociedad.

Ahora bien, hablar de proteccionismo es- segln nuestro parecer-
analizar no solo elementos econémicos sino también juridicos, sociales y
claramente politicos. A lo anterior podemos agregar que la mayoria de los
paises medianamente desarrollados o desarrollados, han dejado de lado la
idea del proteccionismo como una forma de resguardar mercados internos,
para solo restringir el concepto a sectores como el vestuario y agricultura. En
cuanto al primero, debemos distinguir si se trata del sector textil
especificamente de hilado o la confeccion, siendo ésta la tradicionalmente mas
protegida, a mayor abundancia el Acuerdo Multifibras establece para diversos
paises cuotas para exportar e importar’. Sin embargo, al proteccionismo en el
referido sector mucho han contribuido los mismos paises, todo modelado

segun sea el nivel de influencia en la economia interna.

Si el proteccionismo es 0 no realmente una politica econdémica o esta
centrada en la proteccion de un sector especifico que permanece en el mismo
frente que un grupo de interés es claramente indeterminado, pues dependera
del gobierno, la flexibilidad de la legislacion y que tan facil es la modificacion
de su Constitucion o si en definitiva ante la inexistencia de Carta Fundamental,
¢ qué estatuto normativo da la bases de legalidad para cualquier tipo de politica
de gobierno? Esto es primordial para entender si un grupo de interés presiona
a quienes disefan las politicas para promover el proteccionismo en desmedro
de la demanda, la que se vera cercada por precios infinitamente mayores que
los del costo del bien, o los que eventualmente podrian acceder, al existir libre

comercio e ingresar productos extranjeros al pais.

" véase sobre el particular: HARRIS J. y TODARO M. “Migration, Unemployment and
Development: A Two-Sector Analysis” American Economic Review 60. 1970
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Un ejemplo de lo anterior lo constituye Japoén, quien por décadas ha
prohibido las importaciones de arroz, aumentado con ello el precio interno del
mismo en comparacion al precio mundial ¢es esto deseable? ¢Es realmente
fruto de una politica comercial, 0 simplemente se quiere proteger a un grupo
de interés que presiona por este tipo de iniciativas? Aqui, claramente la
economia no podria responder del todo y ser& solo un andlisis juridico-politico
el capaz de analizar las razones de la conveniencia del proteccionismo, y si

finalmente es una conveniencia en pos del bienestar nacional.

Con lo ya dicho, consideramos que en el argumento del fallo del
mercado y en la hipétesis del “second best” tenemos un primer argumento a
favor de nuestra hipotesis, especificamente reafirmando la implicancia de la
variable institucional en politicas destinadas a una apertura comercial. No sin
fundamento podemos sostener, que todo gobierno asume el poder con
prioridades diferentes y por cierto con diversa estructura y disefio de politicas.
Asi, no cabria duda que la politica exterior es politica de Estado, pero ¢qué
ocurre ante la hipétesis de quiebre institucional?, especificamente un golpe de
Estado donde asume un gobierno de facto, muchas veces negando la
existencia de una Constitucion anterior o incluso del ordenamiento mismo.
Ante ese punto de vista las prioridades seran diferentes y definidas de manera
exclusiva por el Gobierno sin la sujecién a la Carta Fundamental.

Cuando asume un Gobierno de facto, debemos mirar la situacion desde
dos puntos de vista, a saber: los fallos del mercado o las crisis internas en el
sistema estan presentes desde antes del Golpe de Estado, o la segunda
hipétesis es que sea consecuencia de éste. Si bien en ambos casos estamos
ante la hipotesis de fallos del mercado, creemos que en la segunda hipotesis

no hay dos decisiones, solo una. Desarrollemos esta idea con un ejemplo:

El Pais Macondo® con anterioridad al Golpe de Estado de 2009 padecia
de una de las mas altas inflaciones en el Ultimo periodo, la que era cercana al
45%, la cesantia superaba el 24% y su Producto Interno Bruto era comparable

a uno de los méas bajos en la region de Africa. La situacion interna no era

8 El siguiente caso responde a un ejemplo de la ficcién que busca representar de forma grafica
lo expresado en los parrafos que anteceden.
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mejor, durante los Ultimos dos afios se habian producido al menos dos
revueltas civiles por motivos religiosos y relacionados a la disputa del sector
noroeste de Macondo, el que histéricamente habia pertenecido a la religion A,
pero que habia sido ganado durante la guerra del 2000 por la religion B. Ante
esta perspectiva el gobierno democraticamente elegido no habia podido
solucionar los problemas mas graves que aquejaban a la sociedad, por el
contrario, diversas politicas habian aumentado el descontento en la poblacién
siendo las protestas y las tomas de dependencias publicas una constante para
el Gobierno. El 2009 un sector de la oposicién irrumpié de manera violenta en
la sede de Gobierno dando paso al Gobierno de Facto, el que en un primer
momento nego el texto integro de la Constitucion, como también la mayoria de
las leyes dictadas durante el gobierno democraticamente elegido. Si bien con
anterioridad al Golpe de Estado existian relaciones diplométicas con un gran
namero de paises, el Gobierno habia estimado no tener como politica
prioritaria la apertura comercial con miras a exportar los principales bienes
producidos en Macondo. Por el contrario, el Gobierno de Facto consider6 que
si era necesaria una politica comercial destinada a exportar porque ésta
solucionaria los principales problemas del pais que ya venian con anterioridad

al Golpe pero que la crisis institucional los acentud.

El ejemplo comentado es un caso tipico de fallos del mercado con
anterioridad al Golpe de Estado y que se ven acentuados por éste. Sin
embargo, si antes del quiebre institucional existian dos posibilidades para el
gobierno de solucionar los problemas del mercado, posterior al Golpe de
Estado solo existe una, politicas internas destinadas a solucionar los mas
graves conflictos en un orden de prioridad a criterio del Gobierno de facto pues
éste nego toda legitimidad a la Constitucion anterior y con esto su Gobierno no
esta sujeto a la base que otorga una Carta Fundamental dando amplio espacio
a la decision. A lo ya desarrollado debemos agregar que la Democracia desde
la década del 90, es uno de los principales valores que observan la mayoria de

los paises para negociar Tratado.

A mayor abundamiento, la clausula democratica conceptualmente se
establece en base al supuesto de la universalidad de la democracia como

sistema de gobierno, basado en el respeto de los derechos humanos y
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garantias establecidas en las respectivas constituciones. Si la Constitucion ha
sido negada por el poder politico se entiende que el Gobierno se pone por
encima de ésta y con ello del catdlogo de garantias que cominmente ésta lleva
aparejada. Con todo, este fendbmeno se empezo a gestar con el fin de la Guerra
Fria y claramente es un elemento que abarca no solo una region del mundo sino
-aunque sea arriesgado decirlo- un principio respaldado por la comunidad
internacional. De hecho, por la experiencia historica de América Latina, las
clausulas democraticas y el hecho de negociar, mantener y cumplir el respectivo
Acuerdo, con la condicibn de solo si la contraparte mantiene un sistema
amparado en la proteccion de los Derechos Humanos, y garantias
fundamentales que mas que emanar de la Constituciébn misma son incorporadas
a ella, via Tratados Internacionales o derechamente creacion del Constituyente

y en definitiva Estado de Derecho, es comun desde hace varias décadas.

La Doctrina Administrativista considera que los Derechos y garantias
emanadas de la Constitucién responden a un minimo y adn ante la inexistencia
de la Carta Fundamental jamas esos minimos podran ser “derogados”.
Fundamental es precisar que, segun nuestra opinion, aungue esos Minimos se
entiendan presentes en el ordenamiento su aplicacibn en tanto garantias

emanadas de la naturaleza humana sera nula.

El andlisis comentado ya ha sido analizado someramente por los

economistas, °

sin embargo, estableciendo supuestos siempre desde los
procesos politicos pero como hechos o acontecimientos difusos de existencia
indubitable, pero incapaces de definir. Una parte de estos estudios han hablado
de lo que se llama transaccién politica, en que un politico electo
democraticamente debe tomar posturas impopulares pero a favor de algunos
grupos especificos y no de la base electoral. Lo anterior es llamado la
“modelizacion del proceso politico”, que no es mas que decisiones por costo de
oportunidades, esto solo es entendible en un ambiente en que la ciudadania en
general considere apropiada la apertura econémica por la baja de precios en
ciertos productos que conlleva, pero que un grupo particular la considere

totalmente inaceptable por verse obligado a competir con productos extranjero y

® GROSSMAN Gene, HELPMAN Elhanan. “Protection for Sale”. American Economic Review
1994, pag. 833 a 850
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con ello terminar con el monopolio interno de sus productos. Lo mencionado es
a nuestro parecer una realidad dificil de negar pero que con solo variables

cuantitativas es complicado analizar.

La sustitucion de importaciones para proteger a ciertos productos fue mas
utilizada en décadas pasadas, pero en la actualidad es un concepto que va en
franca retirada por diversos factores. Uno de ellos, es que en las economias
mas desarrolladas la agricultura no es un factor relevante, sino que lisa y

llanamente la materia prima es comprada en el exterior.

Nos cabe entonces explicarnos la decision de un pais en la linea de la
liberalizacién econ6mica primeramente en base a elementos cuantitativos y en
segundo lugar en consideraciones de procesos politicos y como estos influyen

en el ordenamiento interno.
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Capitulo IlI: El recurso de proteccion como mecanis mo de resguardo del
principio de no discriminacion

Es nuestro interés comenzar explicando el principio de igualdad, de
forma de contextualizar las acciones que involucran discriminacion arbitraria.
Se ha sefialado que “la igualdad es un principio suprajuridico que, como tal,
nace junto con el hombre, no nace con el Derecho, sino que este Ultimo se
limita a proclamarlo y declararlo” *°. Por su parte, se ha dicho que “aunque
tengan la maxima entidad, como asi es, ninguna de estas realidades es
propiamente un derecho en el sentido estricto, litigables [...]. Son realidades
prejuridicas mas respetables que los derechos, como lo es el cuerpo humano,
pero no son directamente derechos. Es éste un ejemplo importante, pues una

persona no tiene derecho al cuerpo: tiene cuerpo™.

De lo anterior podemos concluir que, una nocion juridica de igualdad
debe construirse a partir de los principios inherentes a los seres humanos, de
forma que los principios sean recogidos por el derecho para su respeto,

divulgacion y promocion.

Al recoger los principios, el Derecho entrega al Estado como aparato
centralizado de poder, la orden para que éste promueva y respete los mismos
en tanto vinculacion positiva y negativa a la carta fundamental; mientras que a
los particulares les ordena respetar los derechos, de forma de establecer su
vinculacion negativa con la Constitucion que recoge, ampara y resguarda los

principios.

Para una mejor comprensién del estudio de la igualdad debemos

distinguir: igualdad formal e igualdad material.

La igualdad formal se perfecciona en tanto igualdad ante la ley y en la

aplicacion de la ley. Lo anterior implica que la ley debe ser dictada con un
contenido abstracto, vale decir, que cualquier persona en ciertas condiciones y

ante ciertos hechos debe responder de igual forma ante la ley, y que su

9 L OPEZ MAGNASCO S. “Garantia Constitucional de la no discriminacién econémica’.
Santiago, 2006, Editorial Juridica, p. 15.

1 PEREIRA MENAUT, A “Teoria Constitucional”, Santiago, 1998, Editorial Juridica Conosur, p.
422,
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aplicacion debe ser para todos por igual. La igualdad acompafa a la ley desde
su nacimiento (discusién en el Congreso) para llegar a la aplicacibn mas

concreta por parte de los llamados a juzgar.

La igualdad material en tanto, se relaciona con las politicas de estado

relacionadas con los derechos de caracter econdmicos o0 sociales. Lo anterior
lo podemos graficar en determinada politica publica destinada a promover la
proteccion de microempresarios. La igualdad material se veria reflejada en una
igualdad especifica que ampare el grupo de los micro empresarios, sin
embargo al existir una discriminacion positiva convengamos, que estamos
realizando una discriminacion con fines justos, pero que finalmente sigue

siendo una discriminacion.

Respecto a lo ultimo, creemos que la igualdad material es también la
igualdad mas real, pues la aplicacion de la ley implica encontrarse en
determinada situacion ante ella; mientras que una politica publica o politica de
estado sera mas cercana a la gente y permitira que un grupo histéricamente
segregado, a través de una politica de discriminacion positiva goce de una
situacion de privilegio que en la generalidad de las situaciones no le es posible

observar.

Habiendo sefialado el principio de igualdad como contexto del principio
de no discriminacién nos abocaremos al estudio de éste, centrado en el caso
particular de la discriminacion econdmica y los mecanismos de proteccion de

parte del inversionista frente a actuaciones del Estado o particulares.
Articulo 19. La Constitucién asegura a todas las personas:

22° La no discriminacion arbitraria en el trato que deben dar el Estado y sus

organismos en materia economica.

Solo en virtud de una ley, y siempre que no signifique tal discriminacion, se
podré autorizar determinados beneficios directos o indirectos a favor de algun
sector, actividad o zona geogréafica, o establecer gravamenes especial que

afecten a uno u otras. En el caso de las franquicias o beneficios indirectos la
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estimacion del costo de éstos deberd incluirse anualmente en la Ley de

Presupuestos.

La discriminacion econdmica arbitraria es definida como la: “accion del
Estado que confiere beneficio o impone gravdmenes, apreciables en dinero, a
grupos de sujetos incorrectamente agrupado en relacion al fin de la norma, por
efecto de una deficiente apreciacién de los elementos esenciales que los
vinculan. La arbitrariedad impone una equivocacion estatal en la determinacion
de los destinatarios de los efectos econémicos™?. Arbitrario por tanto, no tienen
un caracter negativo sino mas bien segregador de un grupo de individuos para

efectos de aplicacion de las politicas de Estado.

No obstante, las politicas de Estado suponen también el actuar de uno
de los poderes de éste. Al caso especifico, podemos entregar el siguiente
ejemplo: el poder legislativo al dictar una norma compromete gravemente los
intereses de un inversionista extranjero, el cual bajo la creencia l6gica y posible
de estar invirtiendo en un objeto licito, se le restringe su derecho de propiedad

0 aun més, sus derechos sobre su legitimo negocio e inversion.

El inversionista para proteger su derecho de igualdad y por tanto la
garantia constitucional de no discriminacion econémica, tiene la alternativa real
de presentar un recurso de proteccion ante la llustrisima Corte de Apelaciones

respectiva.

Si bien el recurso de proteccibn merece un trabajo diferente, nos
permitiremos hablar del recurso en las proximas lineas para finalizar con el

tratamiento jurisprudencial del principio de no discriminacién econémica:

Recurso de Proteccién
El recurso de Proteccion se encuentra regulado por la Constitucion

Politica de la Republica, en su articulo 20 y en el Auto Acordado de la Corte

Suprema, sobre tramitacion del recurso de proteccion de garantias

12 FERMANDOIS A. “Derecho Constitucional Econdémico”, Santiago, 2001, Editorial
Universidad Catodlica de Chile, Tomo I, p.69.
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constitucionales de 1992, modificado por el Auto Acordado de 1998 vy
modificado por Auto Acordado de 2007.

Mediante el Recurso de Proteccion, el sujeto pasivo de la vulneracion,
puede interponer los tribunales superiores, a fin de solicitar que se adopten las
providencias, resguardos o acciones necesarias para restablecer el imperio del
derecho y asegurar la debida proteccion, frente a un acto u omision arbitraria o
ilegal que importe una privacion, perturbacion o amenaza al legitimo ejercicio

de los derechos o garantias que la misma Constitucion establece.

Por tanto, estamos frente a una accién constitucional y no un recurso
como tal, ya que no tiene por objeto impugnar una resolucion judicial, sino que
poner en movimiento la jurisdiccibn de forma de proteger y restablecer el

imperio del derecho.

La Constitucién Politica de la Republica no lo califica como un recurso,
sino que estamos mas bien frente a una accién cautelar que da origen a un
procedimiento de urgencia. La accion es conocida por los Tribunales en uso de

sus facultades conservadores, y solo resguarda expresamente:

I. Derecho a la vida, a la integridad fisica y psiquica de la persona
[I. Igualdad ante la ley

I1l. No juzgamiento por comisiones especiales

IV. Respeto y proteccion a la vida privada y publica y a la honra de la persona y

su familia
V. La inviolabilidad del hogar y de toda forma de comunicacion privada

VI. La libertad de conciencia, manifestacion de todas las creencias y el ejercicio
libre de todos los cultos que no se opongan a la moral, a las buenas

costumbres o al orden publico.

VII. La libre eleccién del sistema de salud al cual desee acogerse, sea éste

estatal o privado.
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VIII. Libertad de ensefianza, que incluye el derecho de abrir, organizar y

mantener establecimientos educacionales.

IX. Libertad de emitir opinién y la de informar, sin censura previa, en cualquier
forma y por cualquier medio, sin perjuicio de responder de los delitos y abusos

gue se cometan en el ejercicio de estas libertades, en conformidad a la ley.
X. El derecho a reunirse pacificamente sin permiso previo y sin armas
XI. El derecho de asociarse sin permiso previo

Xll. Solo el derecho a la libertad de trabajo, a su libre eleccién y libre
contratacion

XIIl. El derecho a sindicarse en los casos y forma que sefiala la ley

XIV. El derecho a desarrollar cualquier actividad econ6mica que no sea
contraria a la moral, al orden publico o a la seguridad nacional, respetando

normas legales que la regulen

XV. La no discriminacion arbitraria de trato que deben dar el Estado y sus

organismos en materia econémica
XVI. La libertad de adquirir el dominio de toda clase de bienes

XVII. El derecho de propiedad en sus diversas especies sobre toda clase de

bienes corporales e incorporales
XVIII. El derecho del autor y propiedad industrial

XIX. El derecho a vivir en un medio ambiente libre de contaminacién cuando
sea afectado por un acto u omision ilegal imputable a una autoridad o persona

determinada.

Se excluye de la anterior lista de derechos protegidos, a aquellos que
por su especial situacion estan condicionados a la capacidad del Estado o a los

que revisten aspiraciones sociales.

El Recurso de Proteccion resguarda no solo el orden publico econémico,

sino que mas bien el Estado de Derecho, por lo cual sin esta accion de
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urgencia seria impensado hablar de un verdadero Estado de Derecho y la

esencia misma de las garantias seria constantemente vulnerada. Sefialamos

por tanto que no pueden existir derechos, garantias o principios sino existe

accion para protegerlo.

El inversionista por tanto, tendrd como primera posibilidad interponer el

recurso de proteccion correspondiente de forma de salvaguardar sus derechos

que se han visto vulnerados por un trato discriminatorio del Estado o sus

organismos.

La misma jurisprudencia ha definido lo que podriamos entender por

discriminacioén arbitraria:

Excelentisima Corte Suprema. Conociendo del Recurso de Proteccién
caratulado “Jara Miguel con Director Regional de Vialidad de la Octava
Region y Gas Sur S.A.”. Rol: 3019-04 de 28 de abril de 2004.

Considerando 11°: “es de rigor sefialar que discriminar seria tratar de
manera desigual a los que discriminar seria tratar de manera desigual a
los que son iguales [...]. La discriminacion debe manifestarse en hechos,
actuaciones 0 actos concretos de los administrados y de Ila

administracion [...]”

Excelentisima Corte Suprema. Conociendo del Recurso de
Inaplicabilidad por Inconstitucionalidad caratulado. Rol: 16.227 de 28 de
abril de 2004."

Considerando 4°: “Que por discriminacion arbitraria ha de entenderse
toda diferenciacion o distincién realizada por el legislador o cualquiera
autoridad publica que aparece como contraria a la ética elemental o a un
proceso normal de analisis intelectual; en otros términos, que no tenga
justificacién racional o razonable, lo que equivale a decir que el
legislador no puede, por ejemplo, dictar una ley que imponga distintos

requisitos u obligaciones a personas distintas en iguales circunstancias”

'% En Revista de Derecho y Jurisprudencia t. LXXXVIII, 1991, seccién V, p. 179.
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Considerando 5°: “Que resulta inconcuso, entonces, que lo que la Carta
Politica asegura a todas las personas no es sino la prohibicion de que en
contra de éstas se hagan o generen discriminaciones arbitrarias,
originadas fuera o més alla de la razén, admitiéndolas en cambio, el
constituyente, cuando ellas obedecen, como en el caso en estudio, a la

salvaguarda y proteccion de bienes juridicos superiores”.

Es del todo necesario por tanto, que un inversionista cuando decida
invertir capital o activos en un pais analice no solo el estado actual de
desarrollo y desempefio econdmico del pais, sino que es aun més necesario

conocer las acciones que permitirdn resguardar sus derechos.

El nivel de independencia de un 6rgano jurisdiccional de los demas
poderes del Estado es un condicionante de una buena inversién, por lo cual
podriamos estar frente a un nuevo indicador a considerar al momento de
decidir si un pais es propicio para desarrollar un negocio y por tanto movilizar

capital.

En Chile -como se ha analizado en los péarrafos anteriores- una eventual
actuacion que implique discriminacion arbitraria en el ambito econdémico es
factible de dejarse sin efecto por la presentacion de la accion constitucional del

Proteccion.

En nuestro pais, los tribunales gozan de una independencia completa, lo
gue insta a que sus decisiones pueden condenar u ordenar ciertas acciones al
mismo Estado o a los particulares. Lo anterior, con plena sujecion a la
vinculacion positiva y negativa del Estado a los derechos fundamentales, y la

vinculacién negativa.

Por lo cual y segun lo expuesto, no podemos mas que concluir que estamos
frente a un nuevo indicador a considerar al momento de invertir: La

independencia del Poder Judicial de los demas poderes del Estado.
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Capitulo IV: Proteccion del Inversionista Extranjer o, Pacto Andino y el
régimen Chileno de Inversion extranjera contenido e n el Decreto Ley N°
600 de 1974

A modo de introduccion al presente capitulo, es necesario mencionar la
regulacion inicial en nuestra regiébn en materia de Inversiones, vale decir el

Pacto Andino.

El 26 de mayo de 1969 Colombia, Bolivia, Chile, Ecuador y Perq,
firmaron el Acuerdo de Cartagena con el fin de mejorar la calidad de vida de
sus habitantes, promoviendo un proceso andino de integracién y cooperacion

econdémica.

El nacimiento del Pacto Andino tuvo su origen en paralelo al modelo
predominante a fines de la década del 60 y durante toda la década del 70, éste
fue el “modelo de sustitucién de importaciones” que establecia aranceles altos
para los productos importados de forma de proteger la industria nacional. Sin
embargo este modelo entré en crisis y derivé en que el nuevo sistema de
integracion comenzara un punto de inflexibn que derivd en un modelo
econdmico semi abierto impulsando la cooperacion econémica entre los paises

de la region andina. Chile en 1976 se retir6 del Pacto Andino.

En la actualidad el proceso andino de integracion se observa en la
Comunidad Andina de Naciones (conocido por sus siglas CAN), cuyos
miembros son: Bolivia, Colombia, Ecuador y Peru; mientras que los paises
asociados son: Brasil, Argentina, Chile, Paraguay y Uruguay; y finalmente los

paises observadores son: Panama y México.

Sin embargo, el proceso de integracién del Pacto Andino derivé en la
actualidad en un sistema de cooperacion no solo econémico sino que también
social, con un Plan Integrado de Desarrollo Social y una Agenda Ambiental.
Pero también desde 1993 existe la Zona de Libre Comercio entre los paises de
Bolivia, Colombia, Ecuador, Pert y Venezuela, junto con un arancel externo

comun vigente desde 1995.
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Chile en su situacién de pais asociado a la CAN, y después de haberse
retirado del Pacto Andino en 1976, inicié un proceso de regulacién e impulso a
la Inversion Extranjera, bajo el entendimiento de que los recursos internos eran
escasos y que para un mayor desarrollo econémico y social se requeria mas
inversion. La inversién durante la década del 70 en Chile fue escasa, y la

imagen pais tuvo un franco descenso.

Es por lo anterior, que una Inversién Extranjera con las reglas claras
parece ser el lema de Chile a la hora de captar capitales extranjeros. Con todo,
diversos estudios e indicadores del Banco Mundial sitian a Chile como un
destino seguro a la hora de incorporar inversion extranjera directa, sobre la
base de una estabilidad politico institucional sélida en el tiempo, nivel de
conectividad comparado a las grandes metropolis y un capital humano en
creciente desarrollo, los cuales han logrado que Chile sea un iman tanto para
las operaciones de externalizacidbn de servicios como para la inversion en

general.

La ley en tanto ha asegurado a los inversionistas extranjeros no solo
reglas claras sino un trato no discriminatorio, tanto mediante el Decreto Ley N°
600 y su marco regulatorio, como a través de los mecanismos de tributacion
sea via Impuesto de Primera categoria con tributacion Unica o bajo la regla del
Impuesto adicional para extranjeros no residentes. No bastando lo anterior,
mediante diversas reformas a la Ley sobre Impuesto a la Renta, actualmente
existen mecanismos realmente atrayentes para los inversionistas como es el
crédito en sede de Primera Categoria e imputable al que debe pagar como
persona natural, asi por ejemplo, si un inversionista tiene capital en una
empresa y por ese hecho tributa ya con impuesto Unico de Primera Categoria,
lo pagado sirve de base y es considerado por la Administracion a la hora de
pagar sea el Impuesto Adicional o Global Complementario si ha obtenido su

residencia en nuestro pais, vale decir:
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Art. 56* A los contribuyentes afectos a este impuesto- impuesto global
complementario- se les otorgaran los siguientes créditos contra el impuesto
final resultante, créditos que deberan imputarse en el orden que a continuacién

se establece

1. La cantidad que resulte de aplicar las normas del N° 3 del articulo 54.

2. La cantidad que resulte de aplicar a las rentas o cantidades que se
encuentren incluidas en la renta bruta global, la misma tasa del
impuesto de primera categoria con la que se gravaron. También tendran
derecho a este crédito las personas naturales que sean SoOCiOS 0
accionistas de sociedades, por las cantidades obtenidas por éstas en su
calidad de socias o accionistas de otras sociedades, por la parte de
dichas cantidades que integre la renta bruta global de las personas

aludidas.

En ningln caso dara derecho al crédito referido en el inciso anterior, el
impuesto del articulo 20 determinado sobre rentas presuntas, y de cuyo monto

pueda rebajarse el impuesto territorial pagado.

Si el monto de los créditos establecidos en este articulo excediere del
impuesto de este Titulo, dicho excedente no podrd imputarse a ningun otro
impuesto ni solicitarse su devolucion, salvo que el exceso provenga del crédito
establecido en el N° 3 de este articulo respecto de las cantidades
efectivamente gravadas en primera categoria, en cuyo caso se devolvera en la

forma sefialada en el articulo 97.

Los créditos o deducciones que las leyes permiten rebajar de los
impuestos establecidos en esta ley y que dan derecho a devolucion del
excedente se aplicardn a continuacién de aquellos no susceptibles de

reembolso

1 LEY SOBRE IMPUESTO A LA RENTA. Contenida en el Art. 1 del Decreto Ley N°824.
Publicado en el Diario Oficial de 31 de diciembre de 1974 y actualizado al 19 de junio de 2001
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A mayor abundancia en base a estadisticas del Comité de Inversiéon
Extranjera hay al 2009 mas de 4.000 empresas extranjeras operando en Chile,
asi como la Inversion extranjera directa alcanza entre enero y diciembre de
2007 los US$64.700 millones, siendo dicha inversion canalizada en sectores
como: Mineria, Servicios Sanitarios, Comunicaciones, Servicios Financieros y
Electricidad.

La distribucién regional de los capitales que han ingresado durante la
vigencia del Decreto Ley N°600 que analizaremos en las siguientes péaginas,
en el intervalo de los afios 1974 a 2007 corresponde en un 37% a proyectos
multiregionales con especial énfasis en las regiones Metropolitana, Atacama,
Coquimbo, Magallanes y Antéartica Chilena, todo en atencion a los sectores
donde se concentra la inversion extranjera directa. Cabe mencionar que el
origen de dicha inversion proviene principalmente de paises como Espafia,

Canad4, Reino Unido, Australia, Estados Unidos y Japon.

El Banco Mundial durante los uUltimos afios ha empleado un indicador
de forma de establecer un ranking con los paises que ofrecen al inversionista
un estatuto mas coherente con sus necesidades a la hora de invertir. A modo
de ejemplo presentamos la siguiente tabla con los paises que en capitulos
posteriores analizaremos desde el punto de vista de indicadores de

desempefio econdmico, institucionalidad y ordenamiento juridico, asi

tenemos®®:
Proteccion a los
Economia inversionistas
Singapur 2
Reino Unido 10
Dinamarca 27
Georgia 41
Tailandia 12
Arabia Saudita 16
Japén 16
Israel 5

'* DOING BUSINESS REPORT 2010. Banco Mundial

< http://www.doingbusiness.org/economyrankings/> [Consultado el 20 de Junio de 2010] .

'8 | ugar que ocupa la economia en el item “Proteccién a los inversionistas” de Doing Business
en un universo de 183 paises. Banco Mundial
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Emiratos Arabes 119

Colombia 5

Chile 41

Otros indicadores interesantes al respecto™”:

Facilidad para hacer
Economia negocios niciar una empresa
Singapur 1 4
Reino
Unido 5 16
Dinamarca 6 28
Georgia 11 5
Tailandia 12 55
Arabia
Saudita 13 13
Japdn 15 91
Israel 29 34
Emiratos
Arabes 33 44
Colombia 37 74

Aunque el andlisis detallado de los indicadores mencionados
anteriormente sera tema para el capitulo siguiente, debemos constatar que la
proteccion a los inversionistas revelada en la tabla precedente es un reflejo de
“que desde la perspectiva juridica es un elemento fundamental en materia de
atraccion de inversion extranjera (...) las garantias que el ordenamiento
juridico consagra, entre las cuales cabe destacar: el derecho de propiedad
privada con un alto nivel de proteccion y con reglas pre establecidas relativas a
la expropiacion, la libre iniciativa economica, la igualdad ante la ley, la no-
discriminacién arbitraria y la existencia de un Banco Central autbnomo e
independiente, que en su obligacion constitucional de velar por la estabilidad
de la moneda y el correcto funcionamiento del sistema de pagos internos y

externos, adopta medidas en el dmbito de sus facultades en materias de

7 op. Cit
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cambios internacionales que responden a criterios técnicos y no a coyunturas

de politica contingente™®

Es aqui donde encontramos el sustento al marco regulatorio de cada
pais a la proteccion de los inversionistas, y al mecanismo de atraccion de
inversion extranjera directa. Creemos entonces, que la base de la atraccién de
capitales directos al pais es la proteccién al inversionista extranjero ante
coyunturas diversas, asegurando un marco de inversiones fijo e inalterable

durante el tiempo.

No obstante lo anterior, consideramos que el Decreto Ley n°600
respalda y da un marco institucional no solo ante la existencia de conflictos
internos, y situaciones politicas especificas que se desarrollan en momentos
determinados y que pueden finalmente modelar las relaciones comerciales de
un pais con sus socios, sino también la exigencia de hacer que dichas
contingencias no representen un peligro real para el comercio exterior y por via

consecuencial al desempefio econdémico del pais foco de las coyunturas.

Un ejemplo real de esto es lo ocurrido en Chile el afio 1990 y que
origina la transicién a la democracia. Es innegable que este hecho produce un
cambio institucional, politico y por supuesto social. El Decreto Ley no solo se
vio inalterable sino que fue reforzado por una serie de mecanismos que
lograron conservar la inversion extranjera directa que habia sido concentrada

desde el afio de la vigencia del Decreto Ley ya mencionado.

Con lo anterior solo cabe agregar, que mas que ante la hipétesis de un
pais que sufre cambios institucionales (por ejemplo, los paises socios
comerciales del primero optan por cerrar las puertas a los Acuerdos bilaterales
que hayan celebrado e incluso no continuar con negociaciones para un
eventual Tratado), sino que en el presente trabajo intentamos llegar un paso
mas all4d dando a entender que los Inversionistas sean personas naturales o

juridicas mediando acuerdo bilateral entre el pais de origen del capital y el pais

18 ZAVALA O. José, MORALES G. Joaquin. “Derecho Economico”. Editorial Thomson
Reuters. 32 Edicion actualizada. 2009. P4g 301
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gue recepciona éste, son los mas perjudicados y por ende antes de invertir
mas que considerar el impuesto con el que seran gravados, consideran la
historia reciente, los cambios institucionales y en definitiva los peligros que el
capital correrd en el pais al cual se dirigen. Esto resulta de especial
importancia mas aun cuando la inversion extranjera directa representa un
impulso al desempefio econémico del pais que recepciona el capital. Por esto,
nos atrevemos a sefalar que el crecimiento sostenido de un pais, asi también
el control efectivo de la inflacion y un modelo econémico abierto son elementos
necesarios para favorecer el comercio y la inversion. Sin embargo, en un
modelo circular la inversion y el comercio aportan de manera directa a la

Economia del pais.

Consideramos necesario desarrollar el marco regulatorio del Decreto
Ley N°600 al caso especifico de Chile ¢Por qué? La razén se centra en que
antes de analizar indicadores especificos de institucionalidad, tanto en el
presente capitulo como en el posterior, es relevante ante todo dejar de
manifiesto cdmo un Estatuto de inversién extranjera —que entre nosotros es
mas que nada un mecanismo de proteccién a ésta- puede sobreponerse a
diversas contingencias desarrolladas en el pais que recepciona el capital, sea
antes de la inversion —lo que determina la decision efectiva de invertir- o
durante ésta, que es el momento en que no solo debe estar resguardado el

capital sino que se deben cumplir las “reglas del juego” prometidas.

El Decreto Ley N°600 —aqui DL n°600- es el régimen de inversion
extranjera mas utilizado por los inversionistas para ingresar el capital a nuestro
pais, el texto original es de 1974, mientras que en 1976 sufrié la primera
modificacion y que a su vez se ve complementada por diversas leyes de la
década del 90, y una modificacion del 2005 de profunda relevancia en el
ambito de la mineria. El &mbito subjetivo de aplicacién es para personas
juridicas, ya sean extranjeras o chilenas con domicilio o residencia en el

exterior. En cuanto a las Personas Juridicas cabe mencionar que el Comité de
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Inversién Extranjera considera que éstas son las constituidas en el extranjero

pero que cumplen los requisitos del Art. 545 del Cédigo Civil *°

Si el ente no es persona juridica a ojos de nuestra legislacién —por
tanto no se sujeta a modelo corporativo alguno-, el Comité de Inversion
Extranjera analiza (previo informe de un abogado de la plaza) si el ente puede

ser entendido como persona juridica en los términos del Codigo Civil.

Junto con lo anterior y en concordancia con el Compendio de Normas
de Cambios Internacionales y con la Ley Organica Constitucional del Banco
Central N°18.840, es requisito sine qua non que los capitales sean transferidos
a Chile desde el exterior para ser considerados inversion extranjera,
excluyendo a nuestro parecer la hip6tesis de una sociedad constituida en el
exterior pero con oficinas en Chile y que transfiere desde la oficina en el pais el
capital, lo que no obsta a que es un requisito esencial que el inversionista
extranjero sea representado en Chile por mandatario domiciliado en nuestro
pais, sin importar si éste es otorgado en el Pais en que tiene domicilio el
inversionista o en Chile, por supuesto que ante la primera hipétesis de
mandato otorgado en el extranjero, éste debe ser legalizado ante el consul
Chileno en el pais y ademas traducido oficialmente y protocolizado. A lo
anterior hay un nuevo requisito, el cual es que se realice la transferencia por el

mercado cambiario oficial

Debe celebrarse a su vez un contrato de inversion extranjera, firmado
por el inversionista y por el Presidente o Vicepresidente del Comité de

Inversiones Extranjera.

En tanto, el concepto de Inversion Extranjera estd definido por el
propio DL N°600, en el articulo 2, el que sefiala:

9 Art. 545. Se llama persona juridica una persona ficticia, capaz de ejercer derechos y
contraer obligaciones civiles, y de ser representada judicial y extrajudicialmente.

Las personas juridicas son de dos especies: corporaciones y fundaciones de beneficencia
publica. Hay personas juridicas que participan de uno y otro caracter.
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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 efectuara al tipo de cambio méas favorable que los inversionistas

extranjeros puedan obtener en cualquiera de ellas;

b) Bienes fisicos, en todas sus formas o estados, que se internaran
conforme a las normas generales que rijan a las importaciones sin cobertura
de cambios. Estos bienes seran valorizados de acuerdo a los procedimientos

generales aplicables a las importaciones;

C) Tecnologia en sus diversas formas cuando sea susceptible de ser
capitalizada, la que sera valorizada por el Comité de Inversiones Extranjeras,
atendido su precio real en el mercado internacional, dentro de un plazo de 120
dias, transcurrido el cual, sin que esa valorizacién se hubiere producido, se

estara a la estimacion jurada del aportarte;

No podra cederse a ningun titulo el dominio, uso y goce de la tecnologia que
forme parte de una inversion extranjera, en forma separada de la empresa a la
cual se haya aportado, ni tampoco serd susceptible de amortizaciéon o

depreciacion;

d) Créditos que vengan asociados a una inversion extranjera. Las
normas de carécter 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
créditos externos, incluyendo comisiones, impuestos y gastos de todo orden,

seran los autorizados o que autorice el Banco Central de Chile;
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e) Capitalizacion de créditos y deudas externas, en moneda de libre

convertibilidad, cuya contratacion haya sido debidamente autorizada y;

f) Capitalizaciéon de utilidades con derecho a ser transferidas al

exterior.

Al respecto es necesario mencionar que pareciese la letra a) del articulo
2 establecer la exigencia de convertibilidad y de realizacion de la operacion de
cambio internacional desde moneda extranjera a moneda de curso nacional.
Sin embargo, en base al Capitulo XIV del Compendio de Normas sobre
Cambios Internacionales del Banco Central de Chile esto no es necesario, toda
vez que existe la opcion de internacién de la moneda extranjera por el

procedimiento en el Capitulo mencionado.

En cuanto a la letra b) la ley entiende que el inversionista puede y
ademas es conveniente que se involucre en la administracion de la inversion
en Chile, aqui podemos considerar que hay un ingreso de un bien en tanto
aporte de capital pero con la necesidad aparejada de avaluarlo, pues en Chile
dicho bien podra ser vendido y subrogado por el dinero que éste represente al
momento de la transferencia, con el consiguiente problema de si el

inversionista requiere llevarlo al pais de origen.

En relacion a la letra c) solo mencionaremos que el Comité de
Inversion Extranjera tiene la facultad de valorar la Tecnologia que esta siendo
ingresada a nuestro pais, en el plazo de 120 dias, plazo fatal que de no
realizarse se tendra por valor el que ha estimado el inversionista, ademas la
tecnologia no podra cederse de forma aislada de la empresa, entendiéndose

incorporada a la unidad econémica de la inversiéon

La letra d) considera créditos externos asociados a la inversion, cuyas
normas aplicables seran autorizadas por el Banco Central. Este apartado es
gran relevancia, pues toda vez que un gran porcentaje de la inversion
extranjera esta destinada al financiamiento de proyectos de gran escala y que

por las especiales condiciones del pais se ha determinado que éste sea el
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lugar en que se desarrollen y concreten. Se ha considerado desde el momento
de la discusién de este articulo y especificamente de la letra comentada, que
las facultades entregadas al Banco Central para la autorizacién vienen dadas
por el control que éste puede ejercer ante eventuales egresos de dinero para

el pago de capital e intereses.

En lo relativo a la letra e) hay una diferencia sustancial con la letra
anterior, debido a que estamos ante la hip6tesis de créditos ingresados al pais

en un momento anterior a la capitalizacion.

Finalmente, la letra f) regula las eventuales utilidades y el hecho de ser
remesadas al exterior para su disposicion por el inversionista, pero si se decide
gue no sean remesadas sino que constituyan recapitalizacion quedaremos
ante una excepcion a lo ya comentado en el sentido de que la transferencia de
capitales debe hacerse desde el extranjero al pais. Pero si el inversionista
decide hacer retiros quedara sujeto al impuesto adicional que grava las

remesas al exterior

Es de fundamental importancia para el desarrollo de nuestro trabajo y
ya realizado los comentarios sobre la definicibn de inversién extranjera, el
hecho de determinar que el Contrato de Inversion Extranjera tiene en la
doctrina y la jurisprudencia el caracter de contrato-ley. Sin embargo,
consideremos para establecer esta naturaleza la definicibn dada por el
Consejo de Defensa del Estado en 1967 y comUnmente citada en la doctrina

nacional:

“Una 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,

generalmente con duracién determinada.”

A lo anterior agregamos que a nuestro parecer el Estado no renuncia

a legislar sobre materia del Contrato-Ley sino por el contrario puede legislar
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pero no debe —y es ahi donde existe el compromiso- vulnerar los derechos y
prerrogativas otorgados en el contrato. Al respecto en Derecho Tributario se
habla de la doctrina de los Derechos Adquiridos, aunque es discutido en el
ambito contractual se reconocen pero también se plantea que no es un
derecho vulnerado en cuanto no produce efectos, siendo el mismo criterio que

se utiliza para la procedencia de la retroactividad de la ley.

Las situaciones juridicas consolidadas no pueden alterarse por ley
posterior, por lo tanto, no hay asidero para que el legislador pueda afectar con
una ley una situacion juridica consolidada. Un ejemplo claro al respecto pero
en otra materia siempre dentro del ambito tributario, es el Decreto con Fuerza
de Ley N° 2, en su articulo 14 y 15 relativo al plan habitacional de 1959. El
beneficio que se establece en esta ley es la exencion del impuesto global
complementario bajo ciertas hipétesis, congelando por ende el sistema

tributario.

El Contrato-Ley es entonces una prerrogativa para el inversionista y un
titulo por el cual el Estado se compromete a hacer cumplir todo lo mencionado
en la convencién, en especial en lo relativo a las franquicias ya sefialadas?®, y
que de hecho “ha sido denominado como contrato-ley al no poder ser objeto
de modificacion unilateral por parte del Estado de Chile en el ejercicio de sus

derechos de Estado soberano” %

Cabe mencionar que frente a las prerrogativas el inversionista renuncia
a la tasa del Impuesto Adicional del 35% por una superior del 42%, si opta por
este mecanismo la tasa queda fija por un periodo de 10 afios y que incluso no
podrd ser aumentado por 20 bajo la hipotesis de inversiones industriales o
extractivas de US$50.000.000 o mas.

También es factible que opte por el Impuesto Adicional si considera que
existen claros sintomas de que tanto la politica de gobierno como
legislativamente no se preferird aumentar la tasa en los proximos 20 afios, ésta

serd siempre una apuesta dificil pues en nuestro sistema electoral a un plazo

*® Sobre el particular MAYORGA R., MONTT L. “Inversién Extranjera en Chile”. Editorial
Juridica ConoSur Ltda. Santiago. 1993

L Op. Cit pag 66, citado también en ZAVALA O. José, MORALES G. Joaquin. “Derecho
Econdmico”. Editorial Thomson Reuters. 32 Edicion actualizada. 2009. Pag 316
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de 10 afios, seran 3 los Presidentes del mismo conglomerado o disimiles que
accederan a dirigir el Pais, pudiendo siempre existir la posibilidad que las
politicas de Gobierno durante un periodo no sean aumentar la tasa, pero
durante el periodo siguiente esta opcion sea directamente considerada. Cabe
mencionar que la decision del inversionista de acogerse a una u otra tasa es

irrevocable.

La otra opcion que posibilita el DL n°600 es acordar la fijacion del
Impuesto al Valor Agregado y del régimen arancelario relativo a la importacion

de tecnologia y productos para la fabricacion que no sean producidos en Chile

La ultima modificacion del DL n°600 se realiz6 el afio 2005 mediante la
Ley 20.026, teniendo como fin abarcar inversiones superiores al monto ya
establecido de US$50.000.000 pero con la especificacion de que dicha
inversion debia tener como fuente proyectos mineros. Al respecto se

establecen diversos derechos como:

+ Mantener invariables las normas legales vigentes a la fecha de
suscripcion del respectivo contrato en lo relativo al Impuesto Especifico
a la Actividad Minera. En consecuencia, no se veran afectados por el
alza de la tasa, la ampliacion de la base de calculo o cualquier otra
modificacion que se introduzca y que haga directamente mas gravoso el

Impuesto Especifico a la Actividad Minera.

+ No estaran afectos a cualquier nuevo tributo, incluidas las regalias,
canones o cargas similares, especifico para la actividad minera, que se
establezcan luego de la fecha de suscripcion del contrato de inversion
extranjera respectivo, que tenga como base o considere en la
determinacion de su base o monto los ingresos por actividades mineras
o las inversiones o los bienes o derechos utilizados en actividades

mineras.

« Invariabilidad en los montos o forma de célculo para las patentes de

exploracién mineras y las patentes de explotacién mineras vigentes a la
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fecha de suscripcidn del contrato de inversion extranjera, y que las haga

mas gravosas. %

No obstante lo anterior, hay una serie de requisitos que el
inversionista debe cumplir para encontrarse acogido a las prerrogativas
establecidas con la modificacion, tal es el caso de comprometer auditorias
externas de sus estados financieros, y presentar estos de forma trimestral y
anual ante la Superintendencia de Valores y Seguros junto con su memoria
anual. Ademés, al presentar la solicitud de inversiébn debe acompafarse

documentos que sustenten el proyecto minero y que lo detallen.

Actualmente, es posible pensar que después de una cadena de crisis
econdémicas globales los inversionistas se han apartado de los mercados
emergentes, dando paso a lo que en lenguaje econdmico se llama la reversion
de los flujos de capital o volatilidad, entendiendo esto mas que nada como el
producto necesario de toda crisis. Contra toda prediccién los ya mencionados
inversionistas extranjeros directos, vale decir los que ingresan a un pais con el
solo fin de invertir en negocios, plantas productoras o infraestructura destinada
al proceso productivo, han demostrado un patron de inversion sostenida
especialmente en paises en vias de desarrollo, tema que nos interesa como

pais.

Un pais en vias de desarrollo puede ser un excelente mercado y foco de
oportunidades de crecimiento no solo a largo plazo sino que indudablemente a
corto plazo. Sin embargo, en la otra cara de la moneda dichos paises
presentan instituciones con principios bésicos que a menudo son débiles y
poco estructurados. Asi, por ejemplo las regulaciones financieras pueden ser
letra muerta o de poca aplicacion préctica, la burocracia y el aparato estatal
pueden representar potencialmente un tope para la actividad de innovacién y
de emprendimiento que por lo general resultara mas patente para los
inversionistas extranjeros que para los nacionales. Pero, a nuestro parecer,

una de las caracteristicas mas importantes de los paises en desarrollo es el -a

*2 Servicio de Impuesto Internos. Informacion basica para inversionistas extranjeros en

http://www.sii.cl/portales/inversionistas/info_inversionistas/info_inversionistas.htm (En linea).
Consulta 22 de Junio de 2010

46



veces- imperfecto imperio del derecho con la inexistencia de por ejemplo leyes
gue resguarden los cumplimientos de los contratos (en nuestro pais v. gr. Art.

1545 del Codigo Civil entendido como la ley del contrato).
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Capitulo V: Analisis de los elementos  ex antes de realizar una Inversion

Los economistas como David O. Beim?® han expresado que tres
elementos deben concurrir de forma copulativa y deben ser analizados a priori
por el inversionista antes de ingresar capital, sea por via directa o a través de

inversion en acciones y bonos publicos o privados, a saber:

l. Tanto los paises como las empresas destinatarias de la inversion
deben mostrar tasas de crecimiento no Unicamente solidas sino
sustentables

Il. Que en la historia reciente del pais las utilidades hayan sido
compartidas no solo con inversionistas nacionales sino también
extranjeros

1"I. Crecimiento rentable

A continuacion, analizaremos cada uno de los elementos ya
enunciados. Realizamos eso si la prevencién de que en un mercado perfecto

al menos dos de estos tres elementos se verian reflejados en los precios.

Tanto los paises como las empresas destinatarias de la inversién deben

mostrar tasas de crecimiento no Unicamente soélidas sino sustentables

Los paises en vias de desarrollo tienen mayores posibilidades u
oportunidades de crecimiento que los paises industrializados o ya
desarrollados, que tienden a un estancamiento de su desarrollo, es una
afirmacién comdn en el ambito de la inversion extranjera. Sin embargo, esta

teoria esta sujeta -en nuestra opinidn- no solo a un crecimiento sustentable y

3 profesor de Finanzas y Economia de la Escuela de Negocios de la Universidad de
Columbia y que ha sostenido en diversas conferencias los elementos que se deben
analizar para invertir en acciones y bonos
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efectivo de la economia sino a un escenario propicio para el desarrollo de la

misma. Para expresar lo anterior nos basamos en la siguiente tabla. 2*

Ciertos paises en vias de desarrollo han aumentado su crecimiento
exponencialmente en mayor medida que otros paises de similares
caracteristicas, un ejemplo de este fendmeno lo constituye Corea. Fuentes del
Fondo Monetario Internacional (con algunos datos expresados en la tabla ya
seflalada) concluyen que en 1970 el Producto Interno Bruto pér capita de
Corea alcanzaba los US$ 267, situacion comparable a paises como Costa de
Marfil 0 Ghana, el primero con US$271 y el segundo con un Producto Interno
Bruto pér capita (en adelante, PIB pér capita) aproximado de US$ 257, ambos
al afio 1970.

P Crecimier}to_ real del Ausencia de Bar_]cos de Respeto por Derechos de los
Pais PIB/percapita 1995- corrupcion prqpledad de las leyes accionistas
1999 privados (%)

China 9.4 31 1 4.9 sin datos

Polonia 5.2 4.1 16 6.1 sin datos
Taiwan sin datos 5.5 23 6.9 6.0
Grecia 3.1 4.9 22 6.0 2.0
Brasil 31 3.9 68 4.6 6.0
India 3.1 2.8 15 53 4.0
Corea 3.0 4.0 75 6.9 4.0
Malasia 24 4.8 90 6.7 6.0
Chile 2.2 7.4 80 7.2 6.0
Singapur 2.2 9.1 78 8.9 6.0
Filipinas 2.2 2.8 73 4.8 8.0
Israel 21 6.6 35 6.9 6.0
Argentina 0.0 35 40 5.6 8.0
Turquia -0,5 3.8 44 5.0 4.0
Tailandia -0,5 3.2 83 5.8 6.0
Jordania -2,1 4.6 74 6.4 2.0
Venezuela -4,5 2.7 42 3.7 2.0

2% Fuente: International Financial Statistics (FMI), sitio web Transparency International

<http://www.transparency.org> . Law and Finance (Journal of Political Economy, 1998, 106,2,
p.p. 1113-1155).
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Pero Corea en la década de los 80, aumentd desde los mencionados
US$ 267 el PIB pér capita a US$ 1512. Como referencia podemos sefalar que
Siria, en el mismo periodo, presentaba US$1501. Creemos necesario
mencionar que Corea, desde comienzos de la década del 80, se uni6 a la
economia global a través del aumento de la calidad de los productos y la
continua capacitacion del capital humano. Ambos elementos son requisitos y
consecuencias de la incorporacion a un mercado altamente competitivo, que
produce un ajuste en la produccion, en orden a moldear la cantidad y lisa y

llanamente a mejorar la calidad de los productos.

A mayor abundamiento, consideramos del todo necesario mencionar
gue un ajuste en la produccién y sobre todo un aumento en la calidad del
capital humano conducen a un desarrollo no solo de la calidad de vida de la
poblacion, sino en el acceso a nuevos productos dados por una renovada

capacidad adquisitiva.

En el otro extremo Argentina, -y también en base a fuentes ya
expresadas- en la década de los 90 afianz6 su economia a través de
modificaciones legales y al sistema financiero. Sin embargo, la base de la
estructuracion economica se basa —incluso actualmente- en la exportacién de
los mismos productos de la década del 20, vale decir, las diferentes pieles y
los derivados del trigo.

Entonces, es necesario e importante para el inversionista analizar la
apertura econdomica global del pais que recepcionard su inversion,
considerando por cierto que en las ultimas décadas no hay pais que haya
logrado un desarrollo considerable y un aumento ain mas importante en su
Producto Interno Bruto, sin que haya alcanzado un nivel de conexién con el
comercio internacional y que en definitiva se haya incorporado al modelo
econdémico global imperante. No es menor mencionar el caso de Grecia, que
gradualmente ha presentado una apertura al comercio exterior de la mano de
la Unién Europea. De hecho, creemos que en las ultimas cuatro décadas
Grecia es uno de los paises que mayor apertura ha presentado al comercio

exterior.
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Que en la historia reciente del pais las utilidades hayan sido compartidas no

solo con inversionistas nacionales sino también extranjeros

El caracter familiar que presentan ciertas empresas es mas comun en
paises en vias de desarrollo, pues estos fomentan el emprendimiento a través
del desarrollo de las empresas de menor tamafio que en la mayoria de las
ocasiones son de caracter nucleo-familiar. A modo de hipétesis consideramos
gue esta caracteristica puede ser consecuencia del sistema crediticio para
acceder al emprendimiento. Con lo ya mencionado, tenemos que a contrario
sensu en los paises ya desarrollados las empresas tienen las caracteristicas
de gobiernos corporativos y no ndcleos familiares, sino equipos gerenciales
externos y no necesariamente vinculados con los duefios o controladores de la
sociedad tras la empresa. Por ende, en los paises en vias de desarrollo las
empresas suelen ser controladas y administradas de una forma mas directa

por los duefios a través de puestos gerenciales claves.

Asi entonces, en los paises en vias de desarrollo con un especial
modelo corporativo existe una confianza y seguridad diferente a la hora de
emprender un negocio, que sumado a un razonable sentido de subordinacion a
la ley, hacen que la competencia sea mas estricta y regulada a cabalidad. Lo
anterior no obsta, a que ingresen inversionistas con empresas regidas por
gobiernos corporativos, estructurados en base a puestos gerenciales
contratados e independientes de los controladores, pero esta inversion se ve
favorecida en los paises mencionados donde el emprendimiento es una
cualidad elemental que se ve profundamente respaldada por el hecho de estar
centrada en el control nucleo-familiar.

Aumentar el nimero de leyes —y directamente proporcional la claridad
de éstas- acerca de la entrega de los estados financieros, se logra- en paises
como Chile- a través de la incorporacién del método para rendir los mismos

conforme a los principios contables generalmente aceptados. Asi, resguardan
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aun mas el acceso de los inversionistas a un pais en vias de desarrollo, pues
conocen desde antes las “reglas del juego”. Si a lo anterior sumamos el
respeto al ordenamiento juridico integramente considerado, y la consolidacion
del emprendimiento como un valor esencial para alcanzar el desarrollo,
tenemos ante nuestros ojos una posibilidad cierta de atraer inversion directa al

pais

En el caso de nuestro pais, el legislador ha entendido la importancia de
asegurar estos derechos; mas aun ha intentado via modificaciones y proyectos
de ley realzar la importancia de la aplicacion practica. Un caso ejemplar es la
llamada “Ley OPA” o también Ley de Oferta Publica de Acciones, que acoge
diversos informes de organismos internacionales para fomentar el buen
gobierno corporativo y diversas acciones como es el caso de la transaccion
entre partes, la ampliacion del derecho a retiro a través de causales amplias
taxativas y una genérica para permitir la auto exclusion de uno de los

accionistas de manera mas rapida pero dentro de un marco institucional.

Uno de los elementos a nuestro juicio mas importantes de la Ley de
Oferta Publica de Acciones, es la capacidad que tienen los accionistas
minoritarios —que pueden ser inversionistas nacionales o extranjeros- de
modificar el control de la sociedad y los beneficios derivados. El derecho de los
accionistas minoritarios promueve seguridad en el inversionista, toda vez que
sin importar la cantidad de ingreso de capital al pais, existe una

institucionalidad y un conjunto de derechos destinados a proteger la inversion.

Otra posibilidad real es aumentar los derechos de los accionistas —
derecho a emitir votos en instancias como las juntas de accionistas, un voto
por accion entre otros mecanismos- y acreedores, ademas de una regulacion
concursal efectiva para enfrentar las diversas contingencias econémicas por
las que puede pasar una empresa, pues el emprendimiento- como la mayoria

de las innovaciones- esta sujeta a las vicisitudes propias del sistema.

Es asi como los inversionistas, al conocer los derechos y su efectiva
aplicacion, ademas de la seguridad de invariabilidad en el tiempo de dichas

prerrogativas ven al pais como una real oportunidad de inversién. A mayor
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abundancia para dar una consistencia mas especifica a los derechos ya
mencionados se requiere una institucionalidad que los haga valer y que no los
transforme en “letra muerta”. En Chile y en diversos paises de tradicidon
francesa esto se logra a través de las figuras de la Superintendencia, sea (en
el caso de Chile) la Superintendencia de Quiebras, de Valores y Seguro, o la
de Bancos e Instituciones Financieras.

Para las Finanzas Corporativas, los requisitos mencionados
anteriormente se dan en sede del llamado “Problema de Agencia”, que se
presenta ante la hipétesis de que quienes administren pueden expropiar a los
duefios de la sociedad. Como sefialamos anteriormente es mas comun en
paises ya desarrollados, toda vez que los gobiernos corporativos estan
formados por cuerpos gerenciales ajenos a los duefios. Por tanto, los
inversionistas sean directos o indirectos generalmente tienen un control
externo a la empresa y més aun un lugar pasivo dentro de ésta, por lo que
necesitan que el ordenamiento resguarde sus derechos, garantice su efectiva

aplicacion y que exista una institucionalidad base para la proteccion de estos.

Crecimiento rentable

Lo anterior se deriva del innegable aporte de las empresas al Producto
Interno Bruto del pais. EI mayor aumento del Ultimo es consecuencia directa
del crecimiento en las ganancias de las empresas, aunque este solo se vea
reflejado en sectores especificos y no necesariamente en todo el espectro

productivo.

Por lo ya sefialado se suele diferenciar entre un crecimiento de fondo y
uno de primera linea o exterior, el primero resulta ser el mas dificil de alcanzar
toda vez que necesita en nuestra opinidbn una mayor inversién de capital —no
solo de dinero sino que humano- para alcanzar un crecimiento sostenido. Aqui,
nos encontramos frente a un nivel mas alto de productividad, con una
necesaria eficiencia, e incluso con un aumento en la calidad de los productos

derivados de la cadena productiva integramente considerada.
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El problema resulta entonces en el rol de subsidiariedad o directamente
el rol de estado de bienestar y no de subsidiariedad, que responde el Estado.
En los paises en vias de desarrollo el Estado suele estar mas presente en la
vida econ6mica y en menor grado el dejar hacer, debido a que libertad de
mercado entendida de forma amplia, no es vista como un valor importante,
sino necesaria siempre y cuando que el Estado por diversas vias controle
dicha libertad. Pero el control a la libertad de mercado suele ser contraria a la
siempre necesaria rentabilidad e incluso eficiencia, pues los negocios implican
acciones rapidas y decisiones razonadas. Mas Estado no significa

necesariamente mas crecimiento y desempefio econémico.

La situacion més complicada se produce en paises en vias de
desarrollo, donde la excesiva institucionalizacion deriva en una burocracia que
lo es aun més. Por ejemplo, las dificultades para acceder a permisos, licencias
y todo tipo de documentos necesarios (para emprender un negocio o concretar
una inversion) hacen de la corrupcién un mecanismo comdnmente utilizado,
conocido e incluso debidamente institucionalizado en ciertos paises. Lo
anterior, puede ser mas acentuado en ciertos puntos del orbe. India, durante
un largo periodo, cre6 los llamados “Permisos Raj” mediante el cual las
empresas podian modificar los activos, sin este permiso dichos cambios eran
ilegales y aparejados con la sancion mas estricta del ordenamiento, la nulidad,
existiendo por tanto un freno legal al crecimiento e institucionalizando la
corrupcion como mecanismo de acceso a los permisos, que de por si tenian

una compleja tramitacion.

Creemos en definitiva que los cambios institucionales son parciales o
completos. Los dltimos, que entre nosotros Illamaremos quiebres
institucionales, se caracterizan- segun nuestra opiniébn- por modificar o
derechamente ser imposibles de catalogar bajo las bases de la
institucionalidad de un ordenamiento juridico, toda vez que las normas supra-
legales derivadas de la ratificacion de Tratados de Derechos Humanos o
Convenciones de las cuales emanan garantias para el ser humano y que se
contienen especificamente en las Cartas Fundamentales son negadas

totalmente.
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Es asi como un cambio o quiebre institucional puede modificar la
relacion comercial entre dos paises tacitamente, mientras uno de los Estados
Partes decida no continuar con las negociaciones o poner un cese temporal o
definitivo al Tratado, o expresamente sea mediante una clausula laboral y la
sancion aparejada al incumplimiento o modificacion de uno de los preceptos
gue la contraparte se compromete a observar y que debian mantenerse
invariables, es decir, por medio de una clausula democréatica cuya sancion
impligue la suspension del acuerdo principal. Este Ultimo caso lo

entenderemos como “anexo sancionador”.

Sin embargo, al analisis ya expuesto agregamos lo desarrollado en este
capitulo en orden a comprender que los cambios o quiebres institucionales
pueden alterar las relaciones entre inversionistas, o en definitiva entre un
inversionista extranjero y el pais que recibe el capital, situacion no solo es
comun sino que representa un claro desafio para los paises en desarrollo en

atencion a lo expuesto anteriormente.
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Capitulo VI: Concepto de desempefio econémico e inst itucionalidad

Generalmente, los mercados siempre estaran subordinados a las
coyunturas econémicas y politico-sociales, producto de la interrelacion con un
sistema econdémico que tiene como supuesto la conexién entre variables
diversas. Con todo, es realmente complejo medir el grado de las contingencias
politico-sociales, al menos bajo un prisma cuantitativo, mientras que las
coyunturas econdmicas pueden ser medidas en base a un desarrollo historico

de diversos periodos de cada pais.

Un caso de lo ultimo, es la investigacion que realiza la National Bureau
of Economic Research (NBER) con sede en Estados Unidos, la cual se realiza
no solo a través de la produccién de diversos estudios econémicos sino de un
analisis acabado de momentos histéricos, entendiendo las contingencias como
ciclicas en un periodo determinado, dando resultados de recesién cuando en
dos trimestres consecutivos se produce una tendencia a la baja del producto
interno bruto real, que es la forma de medir que muestra mas efectivamente la
realidad de la produccion econdémica. Lo anterior, no es siempre el Unico
mecanismo para decretar una recesion. Como ejemplo: Estados Unidos
decret6 la recesion en 1981 cuando solo se habia producido un descenso en el
PIB real correspondiente a un solo trimestre. Sin embargo, las cifras a la baja
eran considerables, y habia una clara tendencia a que este escenario se

reprodujese en el trimestre siguiente®

Lo antes mencionado, permite concluir que un inversionista al analizar
el panorama actual y las alternativas inmediatas que ofrece el pais al que
pretende dirigir su inversién, podra considerar la situacion econdémica existente
y cual es la tendencia para los proximos meses, pero sera igualmente
necesario analizar variables que escapan del plano econémico y se mezclan

con la situacién politico- juridica del pais que recepciona el capital.

%% Sobre el particular, Jorge Tarzijan ha expresado una opinién bastante similar respecto
a este punto en: EL DIARIO FINANCIERO. “Management en Finanzas e Inversion”.
Numero de clasificacion de la revista EC19010403816. En el mismo sentido, LA
PORTA, R. “Law and finance” Journal and Political Economy, 106. Pags de 1113-1155.
1998
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A continuacién, se analizaran diversas variables que considera el
Banco Mundial para confeccionar el ya mencionado “Doing Business”, aunque
enfocaremos nuestro estudio en tres variables especificas, a saber: Respeto a
las leyes, Derechos de los Accionistas y Ausencia de Corrupcién, pues en
nuestra opinion las mencionadas son parte esencial del factor de riesgo
institucional que incluiremos al momento de analizar la viabilidad de un Tratado
de Libre Comercio y del sistema de Inversiones, toda vez que el respeto a las
leyes se vera quebrantado en la mayoria de las hipétesis ante un eventual
cambio institucional, o frente a una contingencia socio- politica especifica. Por
su parte, el Derecho de los Accionistas es una variable que considerada por el
inversionista al momento de invertir en un pais, si su opcion es ingresar capital
de forma directa en una Sociedad, a mayor abundancia si su interés es
ingresar capital para el financiamiento de proyectos especificos, lo hara en un
gran numero de ocasiones ingresando primero como accionista de la sociedad
ejecutora del proyecto de forma de asegurar la rentabilidad futura que se

obtenga.

El factor riesgo institucional que promovemos como tesis debe ser
utiizado en la evaluacion de todo financiamiento de proyecto que un
inversionista requiera realizar, mas aun en todo ingreso de capital a un pais.
Sin embargo, en la doctrina nacional y extranjera el factor de riesgo ha sido
escasa 0 nulamente considerado, toda vez que existiria “un aparente calce
entre lo que ofrecen las empresas foraneas y lo que necesitan los paises

receptores”?®

, Sin suponer la importancia que tiene este elemento ante
elecciones, cambios institucionales en situaciones normales -vale decir,
cambios de gobierno elegido validamente por los ciudadanos o bajo el sistema
que el pais contemple en su carta fundamental o leyes bases como es el caso
de Israel-, eventos politicos que derivan en cambios o crisis institucionales
diversos o modificaciones econdmicas internas 0 por consecuencia

internacionales.

HENISZ WITOLD J., ZELNER B. “Los riesgos ocultos en los mercados emergentes” en
Harvard Business Review América Latina, edicién especial “El Liderazgo en la era de la
Transparencia”, Abril 2010, pag. 87
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Pero lo anterior se tornara del todo importante, cuando estemos frente
a un pais en vias de desarrollo en que no se ha trazado el camino de forma
cierta para la estabilizacion, o cuando dicho pais ha vivido en su pasado

inmediato debacles financieras internas producto de situaciones globales.

Sin duda alguna, los inversionistas particulares o las empresas
multinacionales que tengan un mejor andlisis de anticipacion de los riesgos y
de la gestion de ellos para transformarlos en oportunidades, seradn los que
sobreviviran a hipétesis de cambios o crisis institucionales futuras, y derivado

de ello a modificaciones legales e incumplimientos de contratos.

Los Inversionistas en este sentido necesitan un desarrollo de
mecanismo proactivo, que permita anticiparse a los riesgos de gestion politica,
pero sobre todo puede convertirse el manejo politico en una buena fuente de
ventaja comparativa. En capitulos anteriores, hablamos sobre el decreto ley
600 y el sistema de inversién en Chile. A modo de introduccién, este aspecto
nos interesa de sobremanera debido a que estamos frente a un contrato que
se deriva en derechos y obligaciones, como la mantencion de un impuesto fijo
en el tiempo al inversionista y el necesario entendimiento de buena fe que
ambas partes cumpliran con lo establecido en el Contrato ante cualquier
evento, esto es- segln nuestro parecer- una ventaja comparativa de nuestro
pais con respecto a otras realidades sudamericanas, pero debe ir
necesariamente acompafiada de una gestion real por parte de los

inversionistas, en orden a aminorar lo maximo posible los riesgos politicos.

Por su parte, hasta la década de los 80, en el mundo existia la
concepcion que los mayores problemas que podian encontrar los
inversionistas era en los paises en vias de desarrollo y sus inestables sistemas
politicos. Nada extrafio nos debe parecer la anterior aseveracion, en orden a
gue la década del 70, en esta parte del mundo se vivieron complejas
situaciones politico- sociales, derivando no solo en golpes de estado sino
también en guerras civiles. Por lo anterior, la principal preocupacion de los
inversionistas era la eventualidad de ser expropiados en su capital- concepto
gue popularmente es conocido como “corralito” cuando nos referimos a capital

monetario y no invertido que se encuentra en el pais- . Actualmente, este
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riesgo fue eliminado a casi cero, siendo muy pocos los casos en que se
producen pero altamente criticados por la comunidad internacional, en que
pareciese haber consenso de que la propiedad privada y los derechos
adquiridos son verdaderos valores que las sociedades actuales deben
considerar al momento de desarrollar sus politicas. No obstante, concedemos
gue la anterior aseveracion no se aplicaria a algunos paises, como es el caso
de China que desde el 2007 reconoci6 la propiedad privada, sin perjuicio de

los derechos de uso y goce otorgados por el estado a campesinos.

Por estadisticas del M.S. MINOR “The Demise of Expropriation as an
instrument of LDC Policy 1980-1992%’, hacia 1980 las expropiaciones
“legalmente declaradas”- la anterior frase debe ser utilizada en un concepto
meramente restrictivo, pues aunque las expropiaciones eran decisiones
gubernamentales, siempre eran amparadas en la ley, como fue el caso chileno
de la expropiacion minera en tanto sancion punitiva, llevada a cabo en el
gobierno de Salvador Allende- de activos extranjeros por paises que recibian
el capital o anfitriones, era casi cero en los mercados emergentes, mientras
que el més alto nimero de acciones de expropiacion en paises en desarrollo o
los llamados por la economia como emergentes se presentd entre 1974 y 1976
llegando a 80. En 1964 las acciones de expropiacion eran aproximadamente
23, en 1966 esta cifra bajo a menos de 10. Dos afios después, diversas
contingencias sociales causaron un aumento considerable llegando a 28,
mientras que en 1970 hubo una clara tendencia al alza que se mantuvo hasta
1976.

Son variadas las razones por las que las acciones de expropiacion
disminuyeron desde la década de 1980. Sin embargo son imprecisas de
seflalar o enumerar; tampoco, ciencia alguna se ha encargado de definirlas,
aunque- a modo de hipotesis- podemos sefialar que un derecho internacional
mas conectado y solido, como el aumento de paises en desarrollo que
entienden que su desempefio econdémico esté claramente relacionado con la
confianza en el exterior que proyectan, son algunas de las variables que

permitieron disminuir estas acciones pero derivaron en los ‘“riesgos de

27 JOURNAL OF INTERNATIONAL BUSINESS STUDIES 25 (1994). Pags. 177-188. Base de
datos Harvard Business
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politicas”, concepto acufiado y mencionado reiteradamente en conferencias
por el Profesor George Chifor de la University of Windsor en Canada, que no
es mas que la aplicacion de instrumentos de control y regulacién de capital, de
forma discreta por los paises, que deriva en la extraccion de capital y valor de
las empresas extranjeras o de la inversion directa de un inversionistas y que

en el largo plazo resulta mas nociva que una accién de expropiacion.

A mayor abundamiento, podemos sefialar que la aplicacion de
instrumentos de control puede estar relacionada directamente con la facultad
de que un gobierno cambie discriminatoriamente en parte el ordenamiento
juridico —lo que seria poco probable en paises como el nuestro, donde solo
hay materias de ley que pueden ser promovidas por el Presidente, pero que la
opinion final la tendrd el congreso, sin embargo los reglamentos que permiten
ejecutar las leyes si permitirian cambios arbitrarios- o incluso que los entes
administrativos en virtud de su jurisprudencia pudiesen hoy tener una opinion y
mafiana una muy diferente respecto a un mismo ambito, y que ésta
jurisprudencia restringiese la libertad de empresa en todo o en parte afectando

por ende el desarrollo de la actividad empresarial.

El riesgo de politica serd por tanto la reduccion de los retornos
financieros para el inversionista, por causales como las anteriores; por cierto
no taxativas, pues resulta logico comprender que a mayor desarrollo
empresarial mayor podrian ser las restricciones impuestas por un pais. Los
datos al respecto son bastante ambiguos, pues no es facil establecer métodos
cuantitativos para determinar como afectan los riesgos politicos a los
inversionistas. Diferente era cuando las acciones de expropiacion eran
comunes y por tanto en virtud de una sumatoria podiamos establecer el

panorama mundial al respecto.

Generalmente, los inversionistas como método para prevenir eventuales
escenarios que perjudiguen su inversion, optan por combinaciones de
contratos y seguros, pero ambos no dan una proteccion totalmente eficaz a las

eventualidades derivadas del riesgo de politica, a saber:
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Contratos: Los contratos son Utiles en tanto las obligaciones
emanadas de éste son coercibles y se cumplan, de lo contrario el
contrato es “letra muerta”. No en todos los ordenamientos existen
articulos como el 1545 del Cddigo Civil (de clara inspiracion del
Cddigo Napoledn y el principio universalmente reconocido del Pacta

Sunt Servanda) que establece la ley del contrato.

Sin embargo, una transformacion legal derivada de una decision
especifica del legislador para regular nuevas hipotesis, o
modificaciones que son consecuencias de crisis 0 quiebres
institucionales pueden terminar con un contrato, dejando sin efecto
todas las obligaciones emanadas de éste, o lo que resulta mas
complicado es el escenario donde todos los derechos emanados de
un contrato son anulados por la voluntad soberana del legislador.
Por ejemplo, en la década del 90, diversos paises del sudeste
asiatico con el fin de atraer inversionistas, firmaron contratos
(estado-inversionistas, mecanismo incluso utilizado en Chile bajo
una forma garantia tributaria en el Decreto Ley 600) que establecian
la obligacion del estado de hacer frente a eventuales disminuciones
en la demanda de productos relacionados con el area de inversion,
asi por ejemplo mediante el contrato se solucionaban no solo
eventuales disminuciones en la demanda, sino también tasas de

cambio y conversiones de divisa.

Sin embargo, en 1997 la crisis asiatica lleg6 con sus efectos hasta el
sudeste asiatico y condujo a que las hipotesis que al momento de
contratar eran simple eventualidades, se convirtiesen en realidad
especialmente en lo relativo a la conversion de divisa y a la
disminucién de demanda. Era ahi cuando el estado debia cumplir
con los inversionistas, asegurando los derechos adquiridos
derivados del contrato y que ya estaban en el patrimonio de estos.
Pese a ello, los politicos y funcionarios de gobierno debieron decidir
entre cumplir con los contratos o0 mantener el apoyo popular

renegociandolos. Asi, optaron por la Ultima opcién, en armonia con
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el estudio del Banco Mundial del afio 2004 que se mencionara a

continuacion.

- Segquros: Es de amplio conocimiento que la proteccién que ofrecen
los seguros es del todo limitada, debido a que los riesgos de una
empresa 0 un inversionista determinado estan restringidos por la
capacidad de cada uno de ellos y por las especiales condiciones de

area en el que se desarrolla la inversion.

Las empresas multinacionales o los inversionistas con mayor riesgo,
gue optaron por ingresar capital a paises anfitriones que les
aseguraban altos dividendos pero que no contaban con elementos
gue permitiesen tener al menos un panorama amplio de posibles
eventualidades y como el ordenamiento reaccionaria ante ellos, se
transforman en asegurados de alto riesgo y son, por consiguiente,
los que mas necesitan proteccion. Por ello, la buscan en las grandes
compafias de seguro. Los aseguradores, por cierto, estableceran
primas tan altas que haran dudar al inversionista si los dividendos
que obtendra como resultado de la inversion seran suficientes para
hacer frente a la prima que le establece la compafiia aseguradora.
Asi, por ejemplo®® “los instrumentos para cubrirse contra amenazas
especificas en los mercados emergentes —como los riesgos de la
tasa de cambio, de mercado y crediticios- son muy usados, porque
hay multiples actores dispuestos a participar. Sin embargo, la
naturaleza del riesgo de politicas es especifica al proyecto y a la
firma, lo que hace poco viables las estrategias de cobertura

convencional”

Una encuesta desarrollada por el Multilateral Investment Guarantee
Agency y el Economist Intelligence Unit, “reveld que las empresas
multinacionales pensaban que el incumplimiento de los contratos, las

restricciones a las transferencias y la convertibilidad de las utilidades, los

% HENISZ WITOLD J., ZELNER B. “Los riesgos ocultos en los mercados emergentes” en
Harvard Business Review América Latina, edicion especial “El Liderazgo en la era de la
Transparencia”, Abril 2010,
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disturbios civiles, la incapacidad del gobierno para respetar las garantias y las
restricciones regulatorias eran riesgos mAas relevantes que una posible
incautacion de sus activos”®

El 2001 la consultora mundial PriceWaterHouseCoopers, concluy6 que
en un pais donde las normas y la regulacibn en general eran poco
transparentes para los inversionistas, sin saber a ciencia cierta cuales serian
las “reglas del juego” a corto plazo, equivale por los menos a un 33% mas de

tributacion por concepto de ganancias.

El Banco Mundial el 2004, desarrollé otro estudio al respecto, que
indico que entre el 15% y 30% del total de contratos equivalente a US$
371.000 millones en infraestructura privada celebrados en la década del 90,
estaban al afio 2004 siendo renegociados por decision gubernamental, lo que
deriva en que lisa y llanamente a los inversionistas les modificaron las reglas

del juego.

El factor riesgo, mencionado en variadas ocasiones a lo largo de este
trabajo, incorpora los cambios institucionales y las situaciones politico-sociales
desarrolladas por un pais en un periodo de tiempo determinado. Creemos por
cierto que las ciencias econdmicas Yy financieras han llegado al limite en este
punto. Para analizar el riesgo anterior al momento de invertir han determinado
como mecanismo estdndar la utilizacion del método clasico para la
incorporacion del riesgo en la evaluacion econémica, el cual no es otro que el
Valor Actual Neto del Proyecto o V.A.N., que si bien es innegable en cuanto a
ventajas respecto al resultado que se deriva de la factibilidad del proyecto, el
problema se encuentra al momento de determinar variables que se alejan del
plano econdémico, las cuales son poco probables de cuantificar y que entran en
el ambito juridico o incluso socioldgico, tales como modificaciones legales y
politicas en aspectos laborales, tributarios, medioambientales, de politica
cambiaria o modificaciones en conductas sociales y en los valores que la

sociedad considera como tal.

*0p.cit., pag. 90
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Asi entonces el V.AN. considera riesgos: legales y politicos,
econdémicos y fortuitos, siendo estos udltimos los mas relevantes cuando
hablamos de actividades sujetas a una fiscalizacion mas amplia por parte de la
legislacion, tal es el caso de la actividad minera, donde la categoria de riesgos
fortuitos pareciese ser aquellos eventos susceptibles de ocurrir —incontables
por cierto- que no dependen de acciones propias, pero que pueden provenir
sin problema alguno de riesgos politicos siempre que estos sean quiebres
institucionales, pero que tendran un caracter Unicamente fortuito -a diferencia
de los primeros en que se pueden derivar riesgos politicos y legales- aquellos

hechos de la naturaleza como aluviones, incendios, terremotos etcétera.

Seran riesgos fortuitos y necesarios de contabilizar en el valor actual
neto del proyecto, aquellos que pueden vulnerar, aunque sea minimamente, la
actividad productiva, o que afecten especificamente la capacidad productiva
durante un periodo de tiempo considerable. Nos parece extrafio que en este
item no se consideren acontecimientos como un golpe de estado que, sin duda
alguna, puede provocar disminucion en la actividad productiva. Sin embargo,
esto se explicaria a una doble contabilizacion, pues si un golpe de estado lo
establecemos como un riesgo legal y politico, en tanto el nuevo gobierno —de
facto por cierto- tendrd como meta inmediata anular el ordenamiento juridico
anterior y sobre todo la carta fundamental, pues de otra forma no se explica su
legitimidad y ésta solo es factible de alcanzar bajo otro escenario legal.
También, podemos establecer el mismo quiebre institucional como un hecho
gue provocaria disminucidon en la actividad productiva, pues desconocemos
cuales serén las nuevas restricciones legales que el gobierno de facto imponga
—a través de leyes- a ciertas areas productivas, o las condiciones en que los
trabajadores puedan operar, pues sabemos que la sociedad antes de un golpe

de estado no es la misma que posterior a éste.

Hay por cierto otro riesgo, el cual es netamente econémico y, creemos,
que resulta mas factible de cuantificar, al menos en comparacién a los riesgos
legales y politicos. Este riesgo econdmico se deriva de las posibles
desviaciones en un periodo determinado que pueda sufrir el precio y las

cantidades que se puedan ofertar y demandar de un determinado producto, asi
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como los gastos necesarios en que se incurrira para producir la oferta
necesaria. Aqui debemos distinguir si los productos son transados en un
mercado distinto de donde se producen, o si por el contrario el mercado es el
mismo. Un ejemplo claro de lo anterior es el producto de la actividad minera,
donde se genera en un pais que por condiciones propias de esta labor es
factible realizar la extraccion pero se transa comercialmente en un pais

distinto.

Creemos que las variables comentadas estan totalmente relacionadas
entre si, mas aun, si un inversionista es accionista de una empresa minera o
ésta realiza actividades en un pais, pero depende de un holding con sede
internacional o es una multinacional, y nos encontramos en la hip6tesis de un
golpe de estado, debemos definir primeramente cuales son las nuevas
restricciones impuestas por el gobierno de facto- el inversionista antes de
invertir debi6 considerar todas las hipotesis posibles, mas aun si se arriesgo
en invertir en un pais que aseguraba grandes ventajas comparativas respecto
de sus socios aunque con una inestabilidad politico-institucional derivada de
complejas situaciones en su pasado inmediato- especialmente respecto a las
utilidades, si contindan los mecanismos para trasladar capital de este pais a
otro.

Por ello, sera fundamental determinar qué modificaciones legales
existen, y posteriormente confiar en que las acciones de expropiacion no seran
los mecanismos utilizados por el nuevo gobierno. Hay, por tanto, en la
actividad de inversién mucho de especulacion, buena fe, y credibilidad en el

plan politico-legal-institucional de un pais.

El método clasico para la incorporacién del riesgo en la evaluacién
econdémica ya mencionado, aplicado al V.A.N. es universalmente aceptado
pero con los inconvenientes en sus variables antes sefaladas. Por ello, resulta
necesario acompafarlo con analisis de escenarios y casuistica. El calculo
general asume primero que un proyecto de inversion se compone de una serie
de flujos de caja, puede ingresar capital o disminuir éste, tanto por decisiones
arbitrarias de quienes financian el proyecto por ejemplo, un inversionista

extranjero, o un flujo de caja derivado de cambios en la normativa que
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imponen un aumento en los costos para la produccién, para la estimacion de
los flujos de caja se considera su valor esperado. A lo anterior se descuenta,
una tasa de interés que incluye el riesgo sistematico del proyecto que permite
determinar su valor presente y finalmente se suma el valor presente de todos

los flujos de caja para obtener el valor presente del proyecto

Hacemos nuevamente el alcance que todo método cuantitativo puede
ser importante para determinar la decisiébn de un inversionista en invertir o no
en un pais anfitrién, no obstante, insistimos que dejamos de lado la realidad de
las variables, muchas de las cuales son netamente juridicas y determinables

casuisticamente.

El V.ANN. no solo es un método clasico en tanto la amplitud de su
aplicacion, sino que ademés permite aplicar todas las condiciones de
maximizacion de la riqgueza para los inversionistas, sin embargo ¢ se entiende
gue los flujos de caja que componen el V.A.N. son consecuencias de procesos
dificiles de determinar? Frente a esta dificultad se debe establecer el factor de
riesgo con consecuencias especificas, aunque muchas de ellas no sean
totalmente determinables y aplicar finalmente a la sumatoria del V.A.N. los
flujos de caja que son consecuencia de los factores de riesgo. De hecho, la
practica mas comun en las finanzas es utilizar en el V.AN. una tasa de
descuento més alta, que no tiene sustento alguno como tampoco explica lo
gue hemos venido mencionando el cual es el hecho de determinar los riesgos
especificos que permiten los flujos de caja. EI V.A.N. creemos que tampoco
permite incluir la incorporacion de medidas que permiten hacer frente a las
contingencias derivadas de escenarios politico-juridico-sociales, como bajas
en el precio del producto por el mercado internacional, aumento en los gastos
necesarios para producir como consecuencia de modificaciones en las normas

gue imponen aun mas restricciones.

Un analisis de escenarios comunmente utilizado en la planificacion
minera y en el factor riesgo en ésta, permite ampliar el campo de estudio, pues
parte de supuestos sobre variables inciertas —que son precisamente lo que
postulamos, eventuales modificaciones legales por ejemplo como

consecuencia de quiebres institucionales, una nueva constitucién con nuevos
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valores y garantias-, luego las combinaciones de perfiles de variables ante
escenario 6ptimos para la produccién y profundamente nocivos para ella, se
emplean en el calculo de los ya mencionados flujos de caja, hemos encontrado
por tanto el mecanismo para incorporar de la mejor forma posible variables que
son poco cuantificables, pero que influyen sin duda alguna en el desarrollo de

la inversion.

Con las precisiones iniciales, y ya con un mecanismo para medir las
variables que nos ocupan en el presente trabajo, pasemos a revisar las
variables que hemos escogido como necesarias de analisis, y que el Banco

Mundial utiliza para confeccionar el Doing Business

Respeto a las leyes

Una variable importante y que consideramos como el inicio de las
siguientes que trataremos, es el “Respeto por las leyes”, lo cual implica no un
respeto en sentido estricto sino que al implicar una orden que lleva aparejada
una sancion, dicha orden no sea quebrantada a menudo y adn més que la
sancion en aquellas hipétesis de quebrantamiento sea aplicada. Con lo
anterior, el respeto a la leyes sera el nivel de transgresion de ésta, unido a la
imagen colectiva que la sociedad tenga de si las leyes cumplen su funcion, y si

el sistema es eficaz en la sancion de su quebrantamiento.

El respeto a la ley, sin embargo, pensado desde un prisma comercial
conduce a establecer obstaculos en la libre circulaciéon de la riqgueza. En Chile
pareciese haber consenso en la importancia de la circulacion de la riqueza que
el legislador comercial, civil e incluso penal tuvo en mente al momento de

dictar el ordenamiento actualmente vigente.

Por lo anterior, es tan importante una legislacion concursal en los
términos que permitan proteger la circulacion de la riqueza y evitar obstaculos
a ésta, pero lo serd aun mas proteger el derecho del acreedor, en el marco de
proteger de riesgos la inversion, y ante diversas hipotesis que se enmarquen

en conflictos juridicos de recuperar lo invertido. Como hemos mencionado en
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el transcurso del andlisis, el ordenamiento juridico responde y se ve
influenciado completamente por la situacion interna de un pais, en tanto que
ante un quiebre institucional éste seréa el primero en ser derribado, quizd no del
todo, pero lo suficiente como para otorgar una nueva base a la renovada

institucionalidad.

La mayoria de los derechos y obligaciones que se encuentran
recogidos en el ordenamiento tienen su base en todo o en parte en la
Constitucion Politica. Pues, como hemos indicado, un quiebre institucional
como lo es un golpe de estado niega la Constitucion y con ello el catadlogo de

derechos y garantias que tienen su base en el texto.

Aunque al respecto —en lo relativo a la negacién de los derechos y
garantias que emanan de la Constitucién ante la hipotesis de un quiebre
institucional- no exista consenso y un sector considere que jamas habra una
negacion absoluta de dichos derechos pues tienen el caracter de adquiridos,
innatos y lo que Kant diria “internos”, por lo que institucionalidad alguna podra
negarlos; sin embargo, en la practica son negados, toda vez que si se
mantiene la Constitucion que existe al momento del quiebre la nueva
institucionalidad sera del todo ilegitima. La legitimidad entonces estara dada
por el hecho de dar paso a una nueva Constitucién negando la anterior y con

eso derogar tacitamente parte del ordenamiento.

Por tanto, un quiebre de institucionalidad tiene segun nuestra opinion
dos pasos: primero, negar la institucionalidad anterior de forma que no sea
contradictoria con la actual y otorgue una base de legitimidad. Asi, se originara
una nueva institucionalidad, que conceda una base de respaldo para la

gobernabilidad que se pretende.

Para atraer inversion un pais, en nuestra opinion, debe asegurar esta
variable por sobre todas las demas, ya sea via contrato ley (caso del Decreto
Ley 600) con el fin de proteger la inversion actual y atraer la futura, o dando
sélidas manifestaciones de una institucionalidad que sea capaz de mantenerse

aun ante crisis internacionales que repercutan en la realidad interna
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Sin embargo, los mas escépticos consideraran que aun ante la
hipétesis de un pais que entregue soélidas manifestaciones de una
institucionalidad ejemplar, nada puede asegurar que en las proximas décadas

no se produzca un golpe de Estado o una guerra civil.

No obstante lo anterior, consideramos que esa previsibilidad resulta
posible de analizar desde un plano juridico-econémico, asi entonces si
analizamos las crisis institucionales recientes del pais, el descontento de la
poblacion derivado de la implementacion de politicas publicas que en su
momento pudieron ser consideradas arbitrarias, elecciones de gobierno y
parlamentarias con resultados similares para las coaliciones politicas,
resultados de percepcion de la gestiobn del gobierno y en general de las
autoridades politicas democraticamente elegidas, podemos concluir que de
una u otra forma nos acercaremos cada vez mas a entender la realidad actual
del pais y si existe o no probabilidades de una guerra civil. A lo ya dicho
agregamos, que aunque la mayoria de las variables pueden ser respaldadas
cuantitativamente, muchas son meras percepciones y por ende resulta

complicado realizar un juicio de valor sobre el panorama actual de un pais.

Proponemos sin embargo, considerar las variables ya mencionadas de
modo ejemplar y no restrictivamente, de forma que sean elementos minimos a
considerar para analizar lo que podemos llamar el “riesgo institucional” de un
pais, o lo que lisa y llanamente es que la institucionalidad cambie las reglas del

juego.

Otro factor que debemos atender, es los mecanismos de modificacion
de la ley y en especial la constitucion, asi entenderemos no solo cuan facil es
modificar la constitucion desde el punto de vista del quérum sino también, el
hecho que en la practica para la modificacién de un capitulo especifico de la
carta fundamental se necesite mas que un simple didlogo politico, sino que

derechamente transacciones politicas.

La Constitucion como hemos dicho en innumerables ocasiones a lo
largo de esta investigacion, es no solo la carta fundamental sino la base de la

institucionalidad —nuestro constituyente no deja mayor duda al respecto con el
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capitulo bases de la institucionalidad- y es sobre todo el primer punto en que
se enfocard un eventual gobierno de facto, pues ésta deja de manifiesto la

calidad de éste y sobre todo su falta de legitimidad.

A nuestra forma de ver, el mecanismo mas directo para garantizar una
institucionalidad ser& por un lado un contrato ley y por otro el cumplimiento de
la forma mas Optima posible de las variables minimas ya mencionadas. Sin
embargo, el contrato-ley tiene un elemento bastante complejo el cual la
aceptacion de los derechos adquiridos, toda vez que se entienden existentes
pero se discute que si son totalmente accionables por parte de quién sea titular
de ellos. El problema a abordar es si un derecho adquirido puede y debe ser
accionable ante todo los miembros de una sociedad o solo ante entidades

derivadas del estado, al respecto

Derechos de los accionistas

Fundamental es esta variable utilizada por el Banco Mundial, toda vez
que un gran porcentaje de los inversionistas opta por ingresar el capital de
forma directa pero en el contexto de una sociedad o de un modelo corporativo

especifico.

Para efectos préacticos, el analisis de esta variable se desarrollara en el
contexto Chileno de la ley 18.046 que regula las Sociedades Andnimas, por
ser precisamente estas receptoras de un gran porcentaje de la inversion
extranjera directa que ingresa a nuestro pais. Por tanto y por la importancia del

tema, serd tratado en el siguiente capitulo.
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Capitulo VII: Derechos de los Accionistas como Indi  cador de
Institucionalidad

A continuacién, se sefialan algunas cifras de ingreso de inversion
extranjera a Chile durante el periodo 2009 (enero a diciembre) por sector, y

distribuido en aportes de capital o equity y créditos asociados o associated

credits

Agriculture and Livestock 0 0 0
(Agricultura)

Forestry (Silvicultura) 29.081 0 29.081
Fishing and aquaculture 0 0 0
(Pesca y acuicultura)

ST GICE) LT 220.526 790.400 1.010.926
(Mineria y canteras)

Food, beverages and tobacco

(Alimentos, bebidas y tabaco) 55.186 0 SAED
Wood and paper products, printing and

publishing 1.474 0 1.474
(Madera, papel, imprentas y editoriales)

Chemical, rubber and plastics

(Quimica, goma y plasticos) 33.142 0 SEAZ
Other manufa_cturlng industries 367.950 0 367.950
(Oftras industrias)

EIectrlt_:lt_y, gas & water supply 305.976 0 305.976
(Electricidad, gas y agua)

Construction (Construccion) 0 0 0
Wholesale and retail trade

(Comercio) 741.291 1.939.533 2.680.824
Transport and storage

(Transporte y almacenaje) 8.028 0 A
Communications (Comunicaciones) 194.547 0 194.547
Financial services

(Servicios financieros) 317.374 0 U
Insurance (Seguros) 400 0 400
Engineering and business services

(Servicios a las empresas) 60.486 0 A
Sewage, sanitation and similar services 0 0 0
(Servicios de saneamiento y similares)

Other Services (Otros servicios) 16.606 0 16.606
Total per period 2.352.067 2.729.933 5.082.000

Fuente: Estadisticas Comité de Inversion Extranjera, disponible (en linea)

http://www.inversionextranjera.cl/estadisticas/estadisticas.asp
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Como sefialamos anteriormente, creemos necesario centrar el analisis
en la variable derechos de los accionistas ante la hipotesis de un inversionista
extranjero ingresando a Chile aporte de capital directo en forma de accién en

una sociedad anénima abierta.

A modo de introduccion el art. 1 de la Ley 18046 define las sociedades
andénimas como persona juridica formada por la reunion de un fondo comdan,
suministrado por accionistas responsables solo por sus respectivos aportes y
administrada por un directorio integrado por miembros esencialmente

revocables.

Las caracteristicas de este tipo de sociedades y que podemos
encontrar también en otros modelos societarios son: 1. Es persona juridica. 2.
Sus socios 0 accionistas aportan dinero o bienes estimados en dinero. 3.
Persigue un fin lucrativo. 4. Las pérdidas las soporta el fondo constituido por

los accionistas

Por otro lado, se distingue de las demas sociedades por los siguientes
elementos: Los derechos de todos los socios estan representados por
acciones, comun denominador que ademas consta en un titulo; la Sociedad
Anoénima es un contrato multiple o plural en su constitucion, pero luego se
transforma en colectivo para su modificacion, disolucién y liquidacion; tiene dos
organos colegiados y uno unipersonal; todos los socios responden solo con
sus aportes prometidos o entregados; y los derechos de los socios,
representados por las acciones son de libre cesibilidad; la Sociedad Anénima
como modelo societario, es siempre mercantil, aun cuando se forme para la

realizacion exclusiva de negocios de caracter civil

Salvo el caso de las Sociedades Andnimas especiales todas las
restantes sociedades anénimas se constituyen, modifican, disuelven y liquidan

sin intervencion de la autoridad publica
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En cuanto a la diferencia entre Sociedad Andnima Abierta y Cerrada,
ésta es esencial para contextualizar la proteccién al Inversionista por los

argumentos que exponemaos a continuacion.

La diferencia deriva de si quedan o no sometidas a la fiscalizacion de
la autoridad en este caso de la Superintendencia de Valores y Seguros. Son
fiscalizadas las sociedades anonimas abiertas, la que se forma con las mismas

solemnidades que una sociedad andénima cerrada

La Sociedad Andénima sera abierta por el solo ministerio de la ley
cuando existan las siguientes circunstancias: 1.Tenga 500 accionistas 0 mas;
2. A lo menos un 10% de su capital suscrito en poder de un minimo de 100
accionistas, excluidos los accionistas que individualmente o a través de otras
personas excedan de ese porcentaje; y 3. haga oferta publica de sus acciones
en conformidad a la Ley N°18045 sobre Mercado de Valores o se inscriban en
el Registro de Valores. Las sociedades an6nimas son abiertas desde el
momento en que quieran recurrir al publico indeterminado para colocar sus

acciones.

Los dos primeros casos miran a la defensa de los accionistas
minoritarios o atomizados. No obstante lo ya dicho, las Sociedades An6nimas
cerradas pueden por modificaciones de sus estatutos, someterse a las normas
gue rigen a las sociedades andnimas abiertas. El acuerdo de la junta debe

reducirse a escritura publica.

Tramites que deben cumplir las sociedades abiertas
Debe inscribirse en el Registro de Valores dentro de los 60 dias

siguientes a la fecha en que haya ocurrido la causal. Si se trata de una
sociedad cerrada que voluntariamente se somete a las normas de las abiertas,
el plazo se cuenta desde la fecha de la junta que lo acorddé. Mientras esté
inscrita su inscripcion se regira por las disposiciones legales y reglamentarias

de tales sociedades
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Fiscalizacion
Las sociedades andnimas abiertas quedan sometidas a la fiscalizacion

de la Superintendencia de Valores y Seguros. En cuanto a los estatutos de una
sociedad cerrada que pasa a ser abierta por cualquier circunstancia, existen
clausulas o normas diferentes a las que se aplican por la ley a las sociedades
andnimas abiertas que nace como tales, existiendo la obligacion de adecuarlos

en la primera oportunidad.

En las Sociedades Anonimas la libertad contractual se extiende a todo
aquello que no esté reglado en la ley por normas inderogables o de orden

publico.

Es aqui donde encontramos uno de los mejores mecanismos de
proteccion al inversionista en lo relativo a sus derechos como accionista, en
tanto serd la Superintendencia de Valores y Seguros la que fiscalizara el
correcto funcionamiento de los 6rganos de decision al interior de una Sociedad
Anoénima Abierta, especificamente en lo relativo a la convocatoria a juntas,

quoérum para sesionar, temas y decisiones que se abordan.

Derechos del accionista
Es en este punto donde encontramos el sustento legal para establecer

un marco de proteccidon al inversionista-accionista, asi entonces podemos

dividir los diversos derechos que la ley comentada entrega:

Derecho a la informacion en que se obliga a la soci edad a mantener en su
sede principal:

Materializado en la obligacién que tiene la sociedad de contar con
ejemplares actualizados de los estatutos firmados por el gerente, con sus
diversas modificaciones, asi como la lista actualizada de los accionistas,
haciendo responsable a los directores, gerentes o liquidadores por los
perjuicios que los accionistas o terceros sufran por la falta de fidelidad de estos

documentos. Por otra parte existe la obligacion de contar con un registro
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publico que sefale los presidentes, directores y en definitiva los cargos

gerenciales vigentes y en ejercicio

Un accionista puede pedir ademas, informacién sobre la contabilidad
y operaciones de la sociedad durante los 15 dias anteriores a la fecha de la

Junta ordinaria de accionista

Derecho a voz vy voto en la junta de accionista

Corresponde a toda accién aunque no esté pagada, salvo norma
estatutaria en contrario. Pueden existir acciones sin derecho a voto o con un
voto limitado, pero la ley prohibe en cambio, la existencia de acciones con voto
multiple lo que no parece muy acertado porque, al haber acciones con voto
limitado, las demas resultan tener un voto mdultiple respecto a ellas. Con todo,
el embargo de las acciones no las priva del derecho a voto, ni tampoco las
medidas precautorias de prohibicion de gravar o enajenar; si nos encontramos
en la hipotesis de que las acciones estan constituidas en usufructo se inscriben
el usufructuario y el nudo propietario en Registro de Accionistas y deben votar
de comun acuerdo; o si las acciones pertenecen a una comunidad deben
designar un apoderado comun, mas aun se debe sefalar que la constitucion
de prenda sobre acciones no priva al accionista de su derecho a voto ni a

opcion

Derecho a las utilidades o dividendos

No corresponde a las acciones que no estén integramente pagadas, a
contrario sensu si estan pagadas en parte reciben dividendo en proporcion a lo

pagado, y lo mismo se aplicara en el reparto al momento de la liquidacién

Derecho a opcidn preferente en los aumentos de capi tal
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Con el objeto de permitir que los accionistas mantengan su proporcion
en la sociedad, la ley concede este derecho de opcién preferente cada vez que
se aumenta el capital, mediante emision de acciones de pago. La ley 18046
gue hemos venido comentando establecié por primera vez en el pais, la
posibilidad de que los accionistas se retiren de la sociedad exigiendo el pago
de sus acciones, por tanto en nuestra opinion, habria aqui una posibilidad
cierta de retiro para un accionista minoritario, cuando las decisiones que se
adopten a nivel de 6rgano colegiado o unipersonal sean contrario a su interés

econdmico, o0 se expresen en manifiesto perjuicio.

Derecho a hacer convocar la junta

Mediante este derecho se faculta a los accionistas que representen a
lo menos un diez por ciento de las acciones emitidas con derecho a voto a
exigir que el directorio convoque a junta de accionistas indicando el objeto de

la misma.

Derecho a formular observaciones

Permite a los accionistas que representen a lo menos un 10% de las
acciones con derecho a voto a formular observaciones sobre la marcha de la

sociedad. El directorio debe incluirlas en la memoria.

Obligacion de los accionistas
Los accionistas deben ejercer sus derechos sociales respetando los de

la sociedad y los de los demas accionistas. Norma de buena convivencia en
armonia con el affectio societatis, principio inspirador de todo modelo

societario.
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Administracion: Gerente v Directorio
El 6érgano esencial es el directorio, se considera como un ente colectivo

y no como un conjunto de mandatarios. Lo anterior es esencial para
comprender que si se quiere revocar a los directores, hay que revocar al
directorio entero y no a sus miembros individualmente considerados. Con todo,

podemos distinguir

Directorio Provisional: Se designa en la escritura social, dura hasta la

primera Junta Ordinaria de Accionistas, y es esencialmente revocable

Directorio definitivo: Es elegido por la junta de accionista, su nimero

debe ser establecido en los estatutos de forma invariable.

El directorio dura por el plazo que sefialen los estatutos pero no por mas
de 3 afios. La renovacién se efectla totalmente al término de los 3 afios y los
directores pueden ser reelegidos. En silencio de los estatutos, el directorio se

renueva cada afo en la Junta Ordinaria de Accionistas

Directores suplentes: Si los hay tiene que ser uno por director. Se eligen
en una misma votacion junto con los titulares. Cara suplente reemplaza a un
titular que corresponda, sea por causal transitoria en caso de ausencia o

impedimento.

Efecto de la vacancia de un director: Si es un director titular y no
suplente, el directorio puede nombrarle un reemplazante que dura hasta la
préxima Junta Ordinaria de Accionistas. La vacancia de un director produce el
acortamiento del periodo de todos ellos cuando la duracién es mayor de un 1
afio. Lo mismo ocurre, si el cargo de un director queda vacante o el suplente
también renuncia, o si habiendo asumido el suplente se produce la vacancia

del cargo con posterioridad
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Inhabilidades para ser director: Puede ser temporal relacionada con los
directores revocados por haberse rechazado un balance, o absoluta e

indefinida temporalmente en los siguientes casos:

- Las personas condenadas por delitos que merezcan pena aflictiva

- Los fallidos o los administradores o representantes legales de fallidos

- Funcionarios fiscales, de empresas u organismos del estado en que
tenga relacion con la Sociedad Anénima, éste es el caso de un

funcionario de Servicio de Impuestos Internos

En el caso de Sociedades Andnimas abiertas y sus filiales, existen

inhabilidades respecto de los siguientes cargos publicos

- Senadores y diputados
- Ministros y subsecretarios
- Funcionarios de la Superintendencia de Valores y Seguros

- Corredores de bolsas y agentes de valores

Un director debe aceptar expresa o tacitamente el cargo, en el caso que

concurra una causal de inhabilidad cesa automéaticamente en el mismo

Cabe sefalar que el directorio solo puede ser revocado en su totalidad

en Junta Ordinaria de Accionistas o en Junta Extraordinaria.

Funciones del directorio
En las Sociedades Andnimas abiertas el directorio celebra sesiones al

menos una vez al mes, en las Sociedades Andénimas cerradas esto puede

realizarse con menor frecuencia.

Las sesiones extraordinarias las convoca el presidente por si 0 a
pedido de uno o mas directores. Si lo solicita la mayoria absoluta de los
directores es obligatorio para el presidente citar, lo que estd sometido a su

calificacion si lo solicita un menor nUmero de directores.
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La citacion a sesiones extraordinarias se efectlia mediante el envio de
carta certificada a cada director, con 3 dias de anticipacion a la fecha en que

se celebrara. Dichas citaciones deben contener la materia que se tratara.

Actla de secretario del directorio el gerente, salvo que se designe
especialmente a otra persona. La ley fija un quérum minimo de constitucién de
la sesion de directorio, que es la mayoria absoluta de los directores titulares
establecidos en los estatutos, y de aprobacion de acuerdos que es la mayoria

absoluta de los directores asistentes con derecho a voto.

Los estatutos pueden modificar estos quérum, sin que puedan
rebajarlos. Tratandose de sociedades abiertas, la Superintendencia de Valores
y Seguros puede requerir al Directorio, para que se pronuncie sobre

determinadas materias.

Lo tratado debe ser llevado a un acta que se inserta en un libro que se
lleva por cualquier medio que ofrezca seguridad. El acta debe ser firmada por
todos los directores asistentes, salvo que alguno fallezca o se inhabilite por

cualquier causa, de lo que hay que dejar constancia.

Los directores que quieran salvar su responsabilidad por algun acto o

acuerdo del directorio, deben oponerse en la sesi6bn misma.

Facultades del directorio

Tiene la representacion judicial y extrajudicial de la sociedad. Esta
investido de todas las facultades de administracion, tales facultades se refieren
al cumplimiento del objeto social, lo que significa que si el directorio actia
dentro del objeto social, la sociedad no puede excusarse de cumplir el

acuerdo.
El directorio a su vez puede delegar sus facultades en:

1. Gerente
2. los subgerentes

3. abogados
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4. director

5. una comisién de directores

Cada director individualmente no tiene facultades de administracion de
la sociedad. Pero tiene el derecho de ser informado plena vy
documentadamente en cualquier tiempo por el gerente de todo lo relacionado
con la marcha de la empresa, dicho derecho debe ser ejercido en forma de no

afectar la gestién social o sea con la debida prudencia.

Esto se traduce en que el directorio como tal y los directores
individualmente deben procurar obtener los mejores beneficios para la
sociedad que representan, y no favorecer o perjudicar a determinados

accionistas o grupos de estos

Prohibiciones que afectan a los directores

Proponer modificaciones de estatutos o acordar emision de valores que
los favorezcan, impedir u obstaculizar responsabilidad, inducir a gerentes o
ejecutivos a rendir cuentas irregulares, presentar a los accionistas cuentas
irregulares, efectuar actos patrimoniales con la sociedad en beneficio propio,
usar en su beneficio o de personas relacionadas las oportunidades

comerciales que conozcan con ocasion de su cargo.

En los tres dltimos casos deben llevar los beneficios obtenidos a la
sociedad e indemnizar los perjuicios. En materia civil la culpa grave equivale al
dolo por tanto la mayoria de los actos que equivalen a prohibiciones son

practicamente todos dolosos y constitutivos de delitos.
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Responsabilidad de los directores
Se traduce en la indemnizacién de perjuicios sin que ello prive que

ademas existan sanciones civiles, penales o administrativas.

Los directores, gerentes y liquidadores que incurran en estas

infracciones tienen responsabilidad solidaria.

Se estipula que deben emplear en el ejercicio de sus funciones el
cuidado y diligencia que los hombres emplean ordinariamente en sus propios
negocios. Ademas los hace solidariamente de los perjuicios causados a la
sociedad y a los accionistas por sus actuaciones dolosas o culpables. Se
entiende que la solidaridad corresponde a los que han participado en una
sesion de directorio y no se han opuesto al acto censurado y no a los que no

asistieron

El Art. 133 de la ley 18.046 establece una accion colectiva para los
accionistas, que representen a lo menos un 5% de las acciones emitidas, para
demandar en nombre de la sociedad una indemnizacion de perjuicios a
quienes hayan irrogado una pérdida a la misma, como consecuencia de una

infraccién a la ley.

Presunciones de culpa
Casos de culpa con caracteristica de dolo:

1. Sila sociedad no lleva libros o registros, tomando en consideracion que
la ley exige que el gerente custodie los libros y registros sociales asi

como que estos sean llevados con regularidad

2. Si se reparte dividendos provisionales que aparezcan de utilidades

presuntas de un ejercicio en curso habiendo pérdidas acumuladas.
3. Si la sociedad ocultare sus bienes, reconociere deudas supuestas o

simulare enajenaciones. Estas actuaciones en caso de quiebra llevan a

calificarla de fraudulenta
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4. Aceptacion de aportes diferentes de lo estipulado

5. Pago de remuneraciones no autorizadas
Esta también presente el deber del directorio de proporcionar a los
accionistas y al publico en general las informaciones suficientes, fidedignas y
oportunas que la ley o la Superintendencia en el caso de las Sociedades
Anoénimas abiertas requiera. A mayor abundamiento, hace solidariamente
responsables a los infractores de los perjuicios, ademas de la sancion que

pueda aplicar la Superintendencia de Valores y Seguros.
Gerentes

Al gerente le corresponde la representacion judicial de la sociedad. En
todo caso, es al gerente a quien deben notificarse las demandas dirigidas
contra la sociedad, por lo que el reglamento obliga al directorio a designar a
una 0 mas personas que en caso de ausencia del gerente separadamente,

puedan representar a la sociedad en las notificaciones que se le practiquen.

En las sesiones de directorio, el gerente tiene derecho a voz y actia
como secretario, salvo que se haya designado a otra persona. El cargo de
gerente es incompatible con el de presidente, auditor o contador de la

sociedad. En las abiertas, es incompatible también con el cargo de director.

A los gerentes se les hacen aplicables las normas que rigen a los
directores. Ademas, cuando asista a sesiones de directorio, responde con los
directores de los acuerdos perjudiciales para la sociedad o los accionistas, Si

no consta su opinién contraria en el acta.

Comité de directores: La ley obliga a las Sociedades Andnimas abiertas
que tengan un patrimonio bursatil superior al equivalente a 1.500.000 UF, a
designar un comité de directores que equivale a una auditoria interna de la
sociedad, lo ideal seria que se trataran de directores independientes del

controlador.
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Fiscalizacion de la administracion

Corresponde a los accionistas inicialmente reunidos en una junta, quienes

incluso pueden revocar el directorio. A su vez materializa en los siguientes

modelos de fiscalizacion

En las Sociedades Andnimas cerradas, las Juntas Ordinarias de
Accionistas, deben nombrar anualmente dos inspectores de cuentas
titulares y dos suplentes, que pueden ser accionistas o no. Su objetivo
es examinar la contabilidad, inventario, balances y todo otro material

contable

En las Sociedades Andénimas abiertas deben tener auditores externos
designados por la Junta Ordinaria de Accionistas, y pueden contar
ademas con inspectores de cuentas si asi lo establece el estatuto.
Deben ser elegidos de una lista o registro que figura en la

Superintendencia de Valores y Seguros que tiene la labor de fiscalizar.

La ley se limita a decir que los auditores externos responden hasta la

culpa leve por los perjuicios que causen a los accionistas por sus actuaciones

No obstante lo ya desarrollado, creemos que es de suma importancia

hablar de un tema que no es tratado de forma sistemética por el legislados

como tampoco por la doctrina Chilena, pero que tiene amplio desarrollo en la

doctrina comparada, esto es el “Problema de Agencia”

Problema de Agencia y correctivos gue permitan aseq urar el

cumplimiento de los derechos de los accionistas

La capacidad real de decision que tiene un accionista pequefio en una

empresa, 0 el poder de decisibn en cuanto a su capital por parte de un

accionista extranjero o nacional, es uno de los elementos que serdn evaluados
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en este punto, sin embargo, consideramos que aun existiendo diversos
mecanismos legislativos y judiciales para asegurar el buen manejo de un
gobierno corporativo, nos encontramos en Chile con un problema que no ha
sido manejado del todo claro por nuestro legislador, como es el caso de los
“problemas de agencia”. En Chile el problema de la agencia lo debemos
analizar respecto de los directores y gerentes de las sociedades anénimas, y
su relacion con los accionistas. Esto se encuentra regulado por normas
dispersas como: la ley de sociedades andnimas ya analizada, ley de mercado
de valores, ley de superintendencia de valores y seguros, codigo de comercio

y el cadigo civil, ademas de otras disposiciones aisladas.

Lo disperso de las normas, asi como el minimo tratamiento doctrinal
chileno no favorecen a la recepciéon de la inversién, toda vez que si no hay un
desarrollo del problema como tampoco de correctivos para solucionar éste,
estamos frente a la existencia de un problema sin una solucién y con ello
ningln mecanismo que garantice que un inversionista al ingresar capital y
convertirse por ejemplo en accionista, no vera disminuido su patrimonio ni

sufrira un perjuicio econémico derivado de esta situacion.

Sin pretender realizar un andlisis exhaustivo del problema de agencia,
intentaremos dar un concepto que logra enfocar nuestro andlisis y mostrar al
lector la importancia de desarrollar en Chile no solo correctivos sino garantias
especificas para el inversionista-accionista, asi entonces el problema de la
agencia se refiere a la extraccion de valor de las inversiones de los minoritarios
por parte de los directores. Ya sea realizando operaciones con relacionados,
enajenando derechos a un precio menor del precio de mercado, entre otros
mecanismo. Lo anterior, resulta aun mas grave cuando consideramos que solo
se afectan a los accionistas de una empresa —y en mayor grado cuando ese
accionista es inversionista extranjero y por tanto confia su inversion a un
tercero- sino también, porque se ve afectado el interés publico, toda vez que

las sociedades andnimas captan el ahorro del publico en general.

Parece importante ante esto, definir el sistema de responsabilidad al
que estdn sujetos los agentes administradores del capital, y para esto

debemos en primer lugar distinguir la naturaleza de la responsabilidad, sea
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contractual o extracontractual. La primera teoria tiene su base en la teoria de

la representacion, y la segunda en la teoria del 6rgano.

Aquellos que consideran la representacion argumentan que la
personalidad juridica carece de capacidad, y por lo tanto, debe actuar a través
de un representante. Sin embargo, tiene caracteristicas especiales, ya que la
delegacion “se encuentra limitada por el ejercicio propio de las funciones del
cargo que ostentan los representantes en la sociedad, funciones que en gran

medida se encuentran establecidas por ley™°.

En oposicion se postula a partir de la teoria del érgano que la persona
juridica, plenamente capaz, actGa a través de sus partes, y que el “circulo de
competencia de cada de uno de ellos valen o se consideran como actos de la
persona juridica de manera que no existe ninguna mediaciéon™*Ademas, la
relacion se conformaria con la aceptacion del cargo, por lo que las

obligaciones generadas tendrian fuente legal.

Hoy, la mayoria de la doctrina se inclina por la segunda teoria. Y la
Superintendencia de Valores y Seguros ha dicho que “el directorio es el érgano
encargado de la administracién social, abandonandose, en consecuencia, la

doctrina del mandato de la legislacién anterior” .

De esta forma opina también Carey Bustamante al decir que el vinculo

proviene de un contrato innominado>3,

Por lo que es cuestionable la relacion de los problemas de la agencia

con el mandato, toda vez, que este conflicto de intereses se genera

%0 LAGOS VILLARREAL, Osvaldo. “La responsabilidad civil de los directores de sociedades
andénimas” Foro de derecho mercantil: revista internacional Legis. Bogota, Colombia. N° 7, abril-
junio 2005. Pag. 129.

. Ibid. Pag 129
%2 Oficio 124, ene. 15/88. Superintendencia de Valores y Seguros.

% Carey Bustamante, G. “De la sociedad anénima y la responsabilidad civil de los directores”.
Editorial Universitaria, 2° edicion, Santiago. 1993. Pag. 97
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especialmente en la relacion entre los directores de sociedades anénimas y los
accionistas de las mismas, y dicho vinculo no cuadra dentro de la figura de

mandato civil ni comercial.

El régimen de responsabilidad al que afecta a los directores se
encuentra regulado en los art. 41 y 133 de la Ley de Sociedades Andnimas.
Sin embargo, es difusa la forma en que estas normas deben ser aplicadas, ya
que en un principio pueden llegar a ser incluso contradictorios. En atencion a

esto, es fundamental diferenciar el &mbito de aplicaciéon de cada una de ellas.

El art. 41 LSA se refiere expresamente al la relacion entre directores y
accionistas. Y las consecuencias que producen una administracion negligente
gue provoca perjuicios a los ultimos. Teniendo en mente que “por lo general la
obligacién de director es una obligacién de medios o de diligencia™?, hay que
decir que no se reprocharan los resultados mientras se haya tenido la
diligencia necesaria. El estdndar establecido por este articulo corresponde a
culpa leve, en concordancia con el art. 44 del Cédigo Civil. Agregando ademas
un régimen de solidaridad entre los distintos miembros del directorio por las

decisiones tomadas.

Por otro lado el art. 133 LSA, se refiere la relacién de los directores con
los acto ejecutados por la empresa con terceros. A diferencia del art. 44, aqui
se ‘“impone una responsabilidad por infraccion a normas legales vy

reglamentarias, sin exigir u estandar de diligencia™®.

Las que haran
responsable a los administradores de forma solidaria por dafios ocasionados al
actuar de forma contraria a la ley, el reglamento, los estatutos sociales o las
normas que de la Super Intendencia de Valores y Seguros. Se trata en

conclusién de un “régimen de culpa presunta por infraccion de la ley”*.

Es decir, la responsabilidad de los directores en el derecho chileno se

encuentra regulada por reglas especiales, las que se encuentras dispersas en

% | AGOS VILLARREAL, Osvaldo. Ob. cit. Pag. 135.
% LAGOS VILLARREAL, Osvaldo. Ob. cit. Pag. 126

% LAGOS VILLARREAL, Osvaldo. Ob. cit. Pag. 138
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distintas normativas, en las que se tendré especial cuidado a la hora de aplicar
la responsabilidad respecto de terceros; y las reglas generales, los arts. 44 y
133 de la LSA, que establecen el régimen general de responsabilidad para el
actuar de los directores, tanto respecto de los accionistas, como de terceros

afectados por el proceder de la sociedad.

En la doctrina comparada®’ los problemas de agencia son tratados en
tanto costos de ésta, que surgen en el contexto de la relacion entre los insiders
(directivos), y outsiders (accionistas externos). El mayor desarrollo dogmatico

se encuentra en el derecho anglosajon.

Con todo, en el presente trabajamos consideramos necesario partir de
la base tedrica establecida por Jensen y Meckling® en su trabajo desarrollado
en el afio 1976°, que considera que el problema de agencia se presenta en la
hipétesis de que el duefio del recurso delegue la administracion del mismo a
un tercero —agente-, con el consiguiente problema que el agente no siempre
maximizara los beneficios y recursos que pueda percibir el duefio que ha
delegado la administraciébn, a menos que exista una planificacion de
mecanismos tanto correctivos como de incentivos, que permitan disminuir los
costos del problema de agencia; un ejemplo de los mecanismos que pueden
ser desarrollados son las compensaciones y/o remuneraciones que permitan

un entendimiento de intereses.

La mayoria de los problemas de agencia se sitian ante realidades de
endeudamiento, que son consecuencia de malas decisiones gerenciales, sin
embargo el factor deuda siempre esta presente en los negocios e incluso es un
elemento que se considere necesario al momento de emprender o iniciar un
nuevo proyecto, ante ello las posibilidades que tiene una empresa como

opcion al endeudamiento no es solo no adquirir deudas, sino que adquirirlas

¥ ROZEFF M. 1982. “Growth, beta and agency costs as determinants of dividend payout
ratios”. Journal of Financial Research 5, p.p. 249 -259

% JENSEN M. y MECKLING, 1976, “Theory of the firm: Managerial behavior, agency costs and
ownership structure”. Journal of Financial Economics 3, p.p. 305-360

87



bajo otras alternativas como la emisién de éstas con clausulas que posibiliten

gue el acreedor exija el pago anticipado a la empresa.

Por otra parte, los problemas de agencia se desarrollan también en el
contexto de decisiones no acertadas por parte de los agentes, para lo cual los
mejores correctivos pueden de manera doctrinal separarse en los de control y
de incentivos, a modo ejemplar la doctrina comparada -y que son ampliamente

aceptados en Chile-, propone los siguientes

- Mecanismos correctivos de control: seran la utilizacion de los
directorios y las juntas de accionistas como mecanismos de vigilancia
de las actuaciones de los directivos

Para hacer de los mecanismo correctivos verdaderos elementos de
control, en el caso de nuestro pais, el legislador ha comprendido la
importancia de asegurar derechos a los accionistas, mas aun ha intentado via
modificaciones y proyectos de ley realzar la importancia de la aplicacion
practica de estos, un caso ejemplar es la llamada “Ley OPA” o también Ley de
Oferta Publica de Acciones, que acoge diversos informes de organismos
internacionales para fomentar el buen gobierno corporativo, y diversas
acciones como es el caso de la transaccion entre partes, la ampliacion del
derecho a retiro a través de causales amplias taxativas, y una genérica para
permitir la auto exclusion de uno de los accionistas de manera mas rapida pero

dentro de un marco institucional.

Mecanismos correctivos de incentivos: El ejemplo méas claro en
este sentido, son los bonos de desempefio o productividad, la entrega de
paquetes de opciones para comprar acciones de la empresa a los ejecutivos, 0

lisa y llanamente participacidén accionarios

En Chile, la entrega de participacion accionaria estd ampliamente
difundida, de forma tal que en la legislacion laboral de planificacion tributaria se

ha establecido que para efectos de contabilizar la entrega de participacion
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accionaria en el impuesto de segunda categoria, esto vale como remuneracion
si es hecha por el empleador y constituirad renta cuando la accién sea vendida
y perciba el dinero por ésta, porque la acciébn propiamente tal como

instrumento solo va a rendir beneficios cuando sea enajenada.

A lo ya mencionado es preciso agregar otro elemento de suma
importancia y que solo ha sido considerado por la doctrina anglosajona —de las
ciencias economicas y finanzas corporativas-, y en especial en lo relativo a la
variable que utiliza el Banco Mundial para medir el Doing Business, nos
estamos refiriendo a Protecting Investors o Proteccion al Inversionista. En este
contexto, y como hemos sostenido a lo largo del presente trabajo, David O.
Beim, profesor de Economia de la Universidad de Columbia ha expresado en
diversas conferencias, tres elementos a priori que un inversionista debe
considerar al momento de ingresar capital directo a un pais en forma de

acciones de una empresa, a saber:

1. Tanto los paises como las empresas destinatarias de la inversion
deben mostrar tasas de crecimiento no Unicamente sélidas sino
sostenibles

2. Que en la historia reciente del pais las utilidades hayan sido
compartidas no solo con inversionistas nacionales sino también
extranjeros

3. Crecimiento rentable

El punto 2 ilustra no solo los derechos de los accionistas — y en el
caso de los elementos de O Beim aplicados a las hip6tesis de inversion
extranjera- sino que el hecho de que los inversionistas extranjeros al ingresar
capital directo a un pais en forma de acciones, deben tener mecanismos de
respaldos que permitan disminuir las hipétesis en que quienes administran la
sociedad — llamados agentes- puedan expropiar a los duefios de la sociedad
vale decir a los accionistas. El desarrollo dogmatico como se menciond no solo
lo encontramos en Estados Unidos, sino que en la mayoria de los paises ya
desarrollados, toda vez que los gobiernos corporativos estan formados por
cuerpos gerenciales ajenos al duefio de la sociedad o accionista, por tanto, los

inversionistas sean directos o0 indirectos generalmente tienen un control
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externo a la empresa y mas adn un lugar pasivo dentro de ésta por lo que
necesitan que el ordenamiento resguarde sus derechos, garanticen su efectiva

aplicacion y que exista una institucionalidad base para la proteccion de éstos.

Es posible graficar la presente situacion observando que los
administradores de una empresa pueden utilizar su capacidad de decisidn para
obtener beneficios personales, los cuales podrian tomar la forma de
gratificaciones extras. Con todo, podemos concretar los problemas de agencia
en problemas especificos y soluciones concretas, haciendo una observacion
preliminar a que no es nuestro interés en el presente trabajo desarrollar de
forma exhaustiva el problema, sino mas bien realizar la vinculacién con el tema
gue nos ocupa, esto es como el problema de agencia se ve inserto en la
vulneracion a los derechos de los accionistas y como afecta éste a la

promocion de la inversion extranjera.

Debido a que los costos de monitorear el desempeiio del agente por
parte del principal son altos, y los resultados del agente no solo dependen de
su esfuerzo, sino también de actuaciones aleatorias que pueden derivar en
situaciones exitosas, cuando los resultados sean pobres, el principal no sabra
si el responsable fue el agente o los eventos fortuitos. Al respecto, si bien se
han generado sistemas de control, estos se ven limitados por la realidad,
generando desconfianza y restringiendo todo mecanismo que de

preponderancia a la cooperacion interna.

Este es el problema que constituye el objeto central de la "Theory of

"39: estudiar la configuracion contractual entre principal y agente, en

Agency
que el mandante delega en su ejecutor competencias de decision y ejecucion,
determinandose dicha relaciébn por condiciones de reparto asimétrico de

informacion y sobre todo de riesgos materializados en la incertidumbre.

A lo anterior debemos agregar a todos los elementos de responsabilidad
para el directorio, las malas préacticas, insertas en el estandar de la culpa leve
gue el articulo 2129 del Cdédigo Civil hace aplicable a los deberes de cuidado

del mandatario, regla de prudencia que se complementa con un conjunto de

% ROSS, Stephen, The Economic Theory of Agency: The Principal's Problem; En: American
Economic Review, Papers and Proceedings, 1973, pp. 134-139.
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disposiciones destinadas a interpretar la voluntad del mandante en cuanto a la

extensién del encargo y los medios para realizarlo.

En cuanto a los deberes de lealtad, la doctrina nacional ha
interpretado las reglas sobre autocontratacion, de tal forma de establecer un
mecanismo para corregir los incentivos del mandatario, cuando éste es la
contraparte en una relacion de intercambio. Asi entonces bajo el prisma de los
problemas de agencia, es posible observar que el consentimiento previo
prestado por el principal asegura de una forma eficaz la imparcialidad del

agente.

En lo relativo a las asimetrias de informacion ya realizadas, el articulo
2165 del Cadigo Civil, establece como correctivo institucional la revocacion del
encargo al arbitrio del mandante, ademas del control sobre la duracién del
mandato que constituye una poderosa herramienta para disminuir los
incentivos contrarios a los intereses del principal. El articulo 2155 del Cédigo
obligar al mandatario a llevar y rendir cuentas de su gestibn, a mayor
abundamiento relevarlo de la obligacion de rendir cuentas no implica

exonerarlo de su eventual responsabilidad.

Algunos de los sistemas de incentivos que consideramos acordes a
nuestra legislacion, y esencial a la hora de mostrar al inversionista que
nuestro pais ofrece garantias legales que impidan los problemas agencia,

son:

- Por dicha razén, una solucién es lograr que el mandatario perciba que
su retribucion se establece en funcién de los resultados de la gestion
encomendada, ideando un modelo de remuneracion en base a
resultados. Por tanto, no resulta lo bastante eficaz la norma del articulo
2147 Cdadigo Civil que establece que “En general, podra el mandatario
aprovecharse de las circunstancias para realizar su encargo con mayor
beneficio 0 menor gravamen que los designados por el mandante; con
tal que bajo otros respectos no se aparte de los términos del mandato.
Se le prohibe apropiarse lo que exceda al beneficio o minore el

gravamen designado en el mandato. Por el contrario, si negociare con
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menos beneficio o0 mas gravamen que los designados en el mandato, le

sera imputable la diferencia”.

No resulta adecuada, pues no incentiva al mandatario a realizar una
gestion de la forma més eficiente, ya que no deriva en retribucién. Se observa
por tanto, que si el mandato en este caso fuese regulado en base a resultados,
habria una vinculacién mas alta entre los intereses del principal y el agente,

derivando en una disminucién de los intereses contrapuestos.

- Otro mecanismo interesante puede ser modificar la responsabilidad del
mandato, en relacibn al sistema de calificacion del articulo 1547,
estableciendo que si el mandato es remunerado deberia responderse
por culpa leve y si es gratuito por culpa grave (mandato que en este

caso no le reporta ninguna utilidad al mandatario).

- También y de igual manera seria interesante, “la formalizacion de los
contratos [que] contribuye en parte a solucionar el problema de
divergencia de intereses, ya que al estipularse las reglas del juego se
minimizan los problemas de comunicacién, en cuanto a los objetivos

que cada cual deba cumplir

, para realizar lo anterior, se debe
disminuir el campo de accion del articulo 2132 Cddigo Civil que
establece un ambito sumamente amplio en relacion a los actos de

administracion.

0 MUNOZ, Juan Pablo y SIERRALTA, Maria Isabel. Conceptos e implicancias para las
organizaciones de la Teoria de la Agencia, Documentos de Trabajo, Serie Docencia, N° 23
Facultad de Ciencias Econdmicas y Administrativas, Universidad de Chile, Santiago, 1990, p. 9.
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Capitulo VIII: Ausencia de Corrupcion como Indicado  r de
Institucionalidad. Analisis de casos: China, Chile, Grecia, Brasil e India.

Hemos dicho a lo largo del presente trabajo, que el aumento de las
instituciones como 6érganos de apoyo a la gestibn gubernamental viene dado
por diversas coyunturas no solo econémicas y juridicas, sino que también
politicas, al respecto Daron Acemoglu al analizar el patron de crecimiento de
Europa Occidental en el periodo correspondiente al siglo XVI al XVIII,
estableci6 que Europa Occidental tenia una amplia gama de instituciones
derivadas de las diversas guerras y enfrentamientos con otras naciones, lo que
habia obligado a los paises del frente oriental a crear diversos 6rganos que
cumpliesen funciones especificas y sirviesen de apoyo directo a la gestion de

la monarquia por ejemplo.

Sin embargo el exceso de instituciones, puede sin duda alguna recaer
en un exceso de burocracia, que es precisamente la rigidez en diversos
procesos ordinarios y de tramite constante que se vuelven de lento desarrollo,
lo que se materializa por ejemplo en que si un inversionista requiere para
desarrollar un negocio especifico una licencia que debe otorgar un organismo
del estado, ésta demora mas del tiempo normal e incluso ante la eventualidad
de no ser otorgada se debe iniciar un proceso de reclamaciéon ante el mismo

organismo, cuyo proceso por lo general es mas extenso que el inicial.

La corrupcién en nuestra opiniébn viene dada por tanto, como el
mecanismo de mas facil obtencion de las licencias o franquicias necesarias
para iniciar o desarrollar un negocio, por lo que puede ser vista como un
elemento de beneficio o pérdida, pero siempre como la vulneracién a la
democracia entendida no solamente como forma de gobierno sino como

estructura social.

El abuso de poder, sera siempre para la obtencién de un beneficio, sin
embargo al respecto no estd muy clara la diferencia entre la corrupcion real y
la percepcion de ésta, aunque en la ultima se suele entender més alta y més

eficazmente medible que la primera.
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La Organizacion Internacional para la Transparencia o Coalicion Global

contra la Corrupcion *

con secretarias en diversos paises como ltalia,
Alemania, Uganda, Espafia, Francia entre otros, ha desarrollado un andlisis
sobre la percepcion de la corrupcién a nivel internacional, para esto
analizaremos los datos de los paises que se sefialan a continuacion y que
seran motivo de la comparacion de estadisticas, junto a los tres indicadores

institucionales del Banco Mundial.

- China
- Chile

- Grecia
- Brasil

- India

El indice de percepcién de la Corrupcion se mide en una escala de cero
a diez, siendo el diez la ausencia de corrupcion, y el cero la percepcion de un
pais absolutamente corrupto, para estos efectos la Organizacién para la
Transparencia define la Corrupciéon como “el abuso del poder encomendado

para beneficio o fines personales” *.

*! Estadisticas en http://www.transparency.org/ [En Linea. Consultado 26 de Noviembre de
2010]
*2 http://www.transparency.org/about_us [En Linea, consultado el 26 de Noviembre de 2010]
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Analisis Ausencia de Corrupcion e indice de percepcion:

Paises ':‘/Iusenda de Corrupcién (Banco indice de percepcion de corrupcion
undial)

China 3.1 3.5

Chile 7.4 7.2
Grecia 4.9 35
Brasil 3.9 3.7

India 2.8 3.3
Israel 6.6 6.1
Tailandia 3.2 sin datos
Venezuela 2.7 2.0
Malasia 4.8 4.4
Argentina 35 29

China

Segun los dltimos reportes del Banco Mundial a través de las
perspectivas del Doing Business*®, China es visto como un pais altamente
institucionalizado, lo que explicaria a prima facie que el indice de ausencia de
corrupcién sea bastante bajo y que en definitiva, la percepcion seria en la
misma linea, incluso por debajo de Tailandia en el indicador de ausencia de
corrupcion, cuyo golpe de estado de 2006 ocasiond un enorme estancamiento
de la economia y baja credibilidad en las instituciones, a tal punto que solo en
el 2010 se han reiniciado negociaciones de Tratados de Libre Comercio y
negocios marcos que habian quedado pendientes el 2006, con es el caso de
las negociaciones para la firma del Acuerdo Comercial con nuestro pais. Sin
embargo, revisando la historia reciente de China podemos encontrar un
elemento que seria gravitante en los indices de corrupcién, esto es, la

importancia de las instituciones en la economia.

43 Disponibles online en http://www.doingbusiness.org/reports [En Linea, consultado el 25 de
Noviembre de 2010]
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En el 2007 China reconocio via legislativa la propiedad privada, sin
desconocer por cierto la propiedad colectiva sobre amplios espacios de tierra
apta para la agricultura y entregado por el estado en usufructo a los
campesinos, esto implica por tanto, que al existir propiedad colectiva y
mecanismos por medio del cual el estado y sus organismos entregan el uso y
goce de tierras, hay una serie de elementos que se deben obtener antes de
explotar un negocios, como lo son licencias, franquicias o permisos de indole

administrativos.

Estamos aca ante una segunda hipétesis para entender el grado de
corrupcion de un pais, no habria aqui solamente un alto grado de
institucionalidad, sino la importancia que las instituciones tienen en la
economia y sobre todo en el emprendimiento, asi entonces, si la importancia
es alta y se deben obtener diversos permisos para emprender, existiran
mecanismos de obtencién mas faciles y ajenos a la ley, ahi donde hay

necesidad surgiran las estructuras ilegales de acceso a los permisos.

La percepcion de la corrupcion en este caso, esta altamente ligado con
el indicador del Banco Mundial, por tanto la corrupcion efectiva o real, como la
percepcion de ésta, establecen que China es un pais con un indice de
corrupcién alto, y que podria ver fundamentado lo anterior en las hipétesis ya

mencionadas.

Chile

Nuevamente se relacionan aqui ambos indicadores, la ausencia de la
corrupciéon es alta, de la misma forma que su percepcién. Chile ha iniciado
desde la apertura comercial de los 90 un impacto mediatico para lograr no solo

atraer socios a nuestro pais, sino que incluso promover la imagen pais.

Al respecto la Fundacion Imagen Pais, ha realizado diversas campafias
donde no solo se muestra a Chile, como pais de Turismo, Exportaciones, Arte
y Gastronomia, por el contrario, también como un pais de instituciones sélidas
y creibles que han sido forjadas a la luz de la democracia, sin embargo,

alejandose de la imagen que China tiene, en cuanto a la ecuacion, mas
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instituciones mas burocracia y mas corrupcién como resultado de la necesidad,
se ha mostrado a las instituciones chilenas como un elemento de fortaleza y

seguridad para los negocios.

Por tanto el bajo indice de corrupcion o alto indice de ausencia de ésta,
como también la baja percepcion, son resultado de campafias de promocién
del pais como es el caso de la campafia imagen pais: “Do It the Chilean Way”,
asi como también de leyes especificas que vienen a complementar el trabajo
en el exterior, tal es el caso de Ley 20.285 para la Transparencia y acceso a la
Informacion Pdublica, que favorece el acceso a los mecanismos de
otorgamiento de licencias o decisiones administrativas, haciendo publico los

diversos estandares utilizados para ello.

Grecia

Aqui nos encontramos con una divergencia entre la corrupcion real y la
percepcion de ésta, diferencia que marca al menos un punto, a prima facie
podemos comprender que si la percepcion es mayor que la corrupcion
efectiva, existen por cierto una errénea apreciacion de las instituciones, toda
vez que la corrupcion real en Grecia es menor que en Brasil y Malasia, ambos
con ofensivas de comercio exterior y atraccion a la inversibn que se ha ido

acentuando durante los ultimos 5 afios.

Hay por tanto, la creencia en que las instituciones estan altamente sujetas
a la corrupcion. Sin embargo, nuestra hipotesis es la llamada por diversos
medios de comunicacién como la “Crisis de Confianza en Europa” **, que
devino en un falseamiento de datos y estadisticas econdmicas sobre las
deudas existentes en el periodo 2009, aun mas el riesgos alto se observaba
ante la eventualidad de una cesacion de pagos por parte de Grecia. El
falseamiento de informacion ya mencionado se referia a constantes gastos sin
control ejercidos por el Gobierno de Grecia y contrarios a los acuerdos bases

de la Unidn Europea, asi entonces, los inversionistas exigieron tasas mas altas

** Medios de comunicacién que acufiaron el concepto: Europa Press en reportaje “Brusela
duda de las estadisticas de Grecia sobre la deuda” (12 de Enero de 2010), RTVE (Television
Espafiola) en “Deudas, mentiras y huelgas: la economia griega en cuidado intensivo” (10 de
Febrero de 2010) y BBC Mundo en “Grecia en Problemas preocupa a Europa’(17 de
Diciembre de 2009)
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a cambio de prestar dinero a la alicaida Grecia, y la ultima respondio

modificando el patrén euro.

La decision de modificar el patron euro so pena de una eventual
cesacion de pago, no consider6 los riesgos de la eurozona, y la realidad no
menos evidente de que el Euro es la moneda de circulacion no solo de Grecia,
sino de paises con economias inestables como es el caso de Irlanda, e Italia.
Finalmente la Crisis de Confianza, solo tuvo un respiro luego del desarrollo de
diversas politicas por parte del Fondo Monetario Internacional para rescatar la
economia griega que consistié en un plan de 750.000 millones de Euros, junto
con un fondo de estabilizacién colectivo y un plan individual de cada pais para
ajustar sus finanzas publicas ante la posibilidad de una nueva caida del Euro.
Las anteriores medidas vinieron, a disminuir no solo la desconfianza del pueblo
griego, sino la crisis institucional que se vivia en el pais gatillada
especialmente por la medidas impopulares que presenté el gobierno griego
para hacer frente al déficit fiscal, una de éstas fue el aumento en la edad de
jubilacion, politica que se sostenia en el modelo de reparto que tiene gran
parte de Europa®, mediante el cual el sector activo financia las pensiones del
sector pasivo, y que ante una recesion econdmica con la disminucién de los
puestos de trabajo y el aumento de la cesantia, ésta hace inviable la
mantencion de un sistema de pensiones, por tanto la medida impopular que
adopt6 Grecia (y que también ha sido adoptada por Francia), conduce a que el
sector activo se mantenga mas afios en éste con el fin de financiar las
pensiones actuales del sector pasivo, y que a largo el plazo el ultimo

disminuya.

La crisis de confianza por tanto, no fue en grado alguno solo aplicable a
los paises de la regidn para con sus relaciones con Grecia, sino también a los
mismos ciudadanos Griegos, que vieron como su pais habia realizados gastos
por sobre los acuerdos con la Eurozona, y en definitiva los datos que
mostraban las finanzas publicas eran completamente alterados de la realidad.

Hacemos presente por tanto, que ante una coyuntura econémica, las

> Modelo diferente del establecido en nuestro pais mediante el Decreto Ley 3500 que regulf el
sistema de capitalizacion individual
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instituciones no solo veran disminuidas su credibilidad, sino que se sujetan a

un riesgo evidente de desaparecer.

El indicador de percepcién de corrupcion responde a datos de 2010,
pero alcanza el periodo de finales de 2009, por tanto, tiene abierta relacién con
el temor de la cesacion de pagos por parte de Grecia que se inici6 a finales de
2009 y comienzos de 2010.

A lo anterior cabe sefalar, que en Octubre de 2009 se realizaron
elecciones donde Yorgos Papandreou llegd al poder como Primer Ministro,
bajo el apoyo de la coalicion del partido socialista. Al tomar el cargo, anuncio
que el déficit presupuestario del periodo 2009 era cercano al 12,5% y no el
3,7% anunciado por el Primer Ministro anterior, aca estuvo ante los ojos de los
ciudadanos griegos y de la eurozona, el primer indicio de un falseamiento de
datos, el que se vio corroborado, cuando se informé a la opinion puablica de la
existencia de una deuda con la Comision Europea tres veces mayor a la que

era conocida.

El problema entonces se situaba en dos lineas, la primera que el
endeudamiento era superior al 3% que indica el Pacto de Estabilidad y
Crecimiento firmado en 1997 por los paises de la Comunidad Europea, que
aseguraba después de la entrada en vigencia del patron Euro como moneda
de curso en la eurozona, la estabilidad y disciplina fiscal necesaria para
cumplir con los criterios de convergencia o de Maastricht, que fueron los
requisitos establecidos que debian cumplir los paises que pertenecen a la
comunidad europea para ingresar a la zona euro. Por otro lado existia a finales
de 2009, un endeudamiento de Grecia cercano al 113,4%, casi el doble del

aceptado en el Pacto ya mencionado y en los Criterios de Maastricht.

Brasil

En este caso, hay relacion directa entre el indicador ausencia de corrupcion y

la percepcion de ésta, lo que resulta de extrema importancia, toda vez que es
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la mayor economia de América Latina y octava a nivel mundial*®, por tanto nos
cabe preguntar ¢es el indicador corrupcion un indicador valido para medir una
mejor economia?, creemos que si, pero bajo otras variables, por tanto puede
haber un indice de corrupcién que duplica al de otro pais - es el caso de Brasil
y Chile-, pero a su vez puede duplicar el Producto Interno Bruto, y esto tendra
a modo de hipotesis, fundamento en variables que pueden afectar de modo
directo, como es el caso del area de explotaciébn, ambito de desarrollo

econdémico, poblacion etcétera.

Es por tanto necesario analizar el indice de corrupcion, pero lo sera adn
mas si analizamos otras variables igual de importante, y que para efectos del
presente trabajo circunscribimos a tres indicadores del Banco Mundial que

tienen directa relacién con la institucionalidad.

Nos interesa en este punto hablar de la teoria del BRIC*, esto es, la
sigla para referirse a los cuatro paises del mundo que tienen mayor poblacion,
territorio y desarrollo econémico en la dltima década, a saber Brasil, Rusia,

India y China.

A mayor abundamiento, un estudio desarrollado por la consultora Price
Water House Coopers, tuvo como resultado que los cuatro paises del BRIC se

encontraban dentro de las primeras opciones a la hora de invertir.

Con lo anterior, no seria dificil afirmar que no se cumpliria la hipétesis
qgue hemos venido estableciendo a lo largo del presente trabajo, toda vez que
las diversas crisis institucionales no afectarian el desempefio econémico, en
tanto Brasil tiene serios problemas de control de armas, delincuencia,
asesinatos y drogadiccién, etcétera. Creemos que esto no es asi, pues no
habria una crisis institucional en la extension del concepto, debido a que el
gobierno ha logrado mantener la estabilidad institucional democrética siendo
continuo su trabajo en pos de erradicar los principales problemas sociales que

sufre el pais, no ha habido por tanto una crisis institucional o una pérdida de

*® http://www1.folha.uol.com.br/folha/dinheiro/ult9 1u355967.shtml [En linea, consultado el 25 de
Noviembre]

47 http://www.americaeconomica.com/numeros4/357/reportajes/bric357.htm [En linea,
consultado el 26 de Noviembre de 2010]
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credibilidad en las instituciones, como si ocurre con Grecia, ni un exceso de
burocracia como se manifiesta en China, por el contrario, el gobierno brasilefio
ha logrado incentivar el desarrollo econémico y una apertura comercial, sin
embargo, la razén que puede fundamentar el indice de corrupcion puede estar
basado a modo de hipétesis en los problemas sociales ya mencionados y que
de una u otra forma llegan a las instituciones pero no las colapsan ni las

fracturan.

Creemos que un pais puede estar sumamente sujeto a la corrupcion,
pero tiene una forma de segura de alejarse de ella, toda vez que dicho pais
esté capacitado para solucionar los problemas sociales a través de politicas
publicas concretas y dirigidas a dar respuesta, y fomentar el desempefio
econdmico, éstas son a nuestro parecer las armas mas claras para enfrentar
las coyunturas que darian origen a la corrupciéon y que permitirian que ésta se

mantuviese en el tiempo.

India

En este caso estamos frente a una situacion completamente diferente
de la que apreciabamos al hablar de Grecia, por el contrario la corrupcién
efectiva es mayor que la apreciacion de ésta por parte de la colectividad, existe

de todas formas una erronea imagen de la institucionalidad un tanto idealista.

Como lo mencionamos al hablar de Brasil, India es una economia que
conforma la sigla BRIC, por tanto tiene una alta poblacién y territorio y
desempefio econémico, esto se ve reafirmado diversas politicas destinadas al

aumento de desarrollo econémico de este pais.*®

“8 MONTEK S. Ahluwalia “Economic Reforms in India since 1991: Has Gradualism Worked? en
Planing Commission. 2002
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Capitulo IX: Marco Normativo de la Organizacion Mun  dial del
Comercio, en relacién al incumplimiento.

Desde 1945 el orden economico internacional descansO sobre tres
pilares institucionales: el Fondo Monetario Internacional, el Banco Mundial y la
Organizacion Internacional del Comercio (en adelante”, “OMC”). La OMC tenia
como principal funcién actuar como coordinadora de las politicas comerciales, y
establecer un organismo dependiente para resolver las controversias que

pudiesen surgir en materia de politica comercial.

La Organizacion Mundial del Comercio, tiene su inicio en enero de 1995,
y entra en reemplazo del Acuerdo General sobre Aranceles Aduaneros y
Comercio (también llamado “GATT"). Es una de las organizaciones

internacionales més importantes en la actualidad.

El tratado por el cual se constituyd la OMC, propuso un marco
institucional que engloba acuerdos y entendimientos interpretativos, los que
fueron adoptados por medio de un mecanismo de adopcion conjunta al finalizar
la Ronda de Uruguay. Los acuerdos alcanzados en la Ronda de Uruguay

obligan a todos los suscritos y que se resumen en los siguientes:

- Acuerdo General (el Acuerdo por el que se establece la OMC),
- Acuerdo sobre bienes, servicios y propiedad intelectual,
- Solucion de controversias

- Examenes de las politicas comerciales de los gobiernos.

Finalmente la OMC fue creada por el Acta de la Ronda de Uruguay, la
cual fue firmada el 15 de abril de 1994 en Marrakech, Marruecos, y entrdé en
vigor en enero de 1995. La OMC esta dirigida por sus miembros, ya que son
ellos a través de la Conferencia Ministerial —que se relune al menos una vez
cada dos afios- la que determina la direccion estratégica y adopta las

decisiones de la organizacion.

La conferencia Ministerial complementa su trabajo con el Consejo

General, 6rgano permanente con sede en Ginebra. Es precisamente en
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Ginebra donde se encuentran las misiones permanentes de los paises ante la

OMC.

Los principios que rigen el trabajo de la OMC son los siguientes:

El principio de transparencia por el cual los estados miembros deben
divulgar publicamente sus politicas y practicas comerciales
El principio de no discriminacién trae consigo dos clausulas: la nacion

mas favorecida y el trato nacional.

Para efectos del presente trabajo, el principio de no discriminacién tal

como se sefiald se descompone en dos sub principios:

Clausula de la nacién mas favorecida, por la cual un Estado miembro de
la OMC debe garantizar a todos los socios comerciales que los
beneficios arancelarios establecidos para otro miembro de la OMC, se
deben hacer extensivos a los demas miembros.

El Trato Nacional establece una proteccién a la no discriminacion, la que
consiste en que los bienes y servicios importados de otros paises deben
ser tratados en igualdad de condiciones con los productos nacionales.
Un ejemplo de lo anterior, es que deben ser sometidos a los mismos

requisitos de solicitudes sanitarias.

El principio de no-discriminaciéon es uno de los elementos mas

importantes, y es donde el comercio y su regulacion se cruzan con los

derechos humanos. Es asi que “la clausula de naciébn més favorecida” y “trato

nacional”’, buscan comprometer a los Estados a garantizar el ejercicio de los

derechos sin existir discriminaciéon. Sin embargo, para asegurar el principio de

no discriminacion, se exige en ciertas situaciones acciones afirmativas que

permitan equilibrar las fuerzas econdmicas entre diversos paises. La situacion

anterior se ilustra de mejor manera con un trato especial diferencial que se

conceda a un pais de bajo nivel de ingreso per capita, por ejemplo asistencia a

la inversion o concesién de prérrogas de ingreso de inversion.
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En solucién de controversias, la OMC ha demostrado la posibilidad real
de emplear la regulacién internacional comercial en paralelo al derecho
internacional de los derechos humanos. Lo anterior lo podemos apreciar en el

siguiente caso:

- BISD 37 S/200. Restricciones a la importaciéon de cigarrillos e impuestos
internos sobre los cigarrillos.

El presente caso fue analizado por el 6rgano de solucion de
controversias del GATT en 1990, sin embargo es un precedente actual para
fundamentar fallos cuyas consideraciones se alejan del derecho comercial
internacional y se entienden insertos en el derecho internacional de los
derechos humanos. El 6rgano decisorio reconocio la estrecha vinculacion entre

los intereses publicos y las obligaciones comerciales.

Tailandia en 1966 prohibié mediante una ley la importacion de cigarrillos
y sus derivados, pero autorizaba la venta de cigarrillos de origen nacional, lo
anterior basado en una politica interna de control del tabaco y en que las
estrategias de marketing de las compafilas internacionales eran

contraproducentes con las campafias internas de salud publica.

Estados Unidos solicito el establecimiento de un panel bajo el argumento
de que las restricciones del Estado Tailandés eran contrarias con el sistema
GATT.

Finalmente el panel consider6 contraria al GATT la politica interna de
Tailandia, sin embargo no prohibié que debiera vedarse la prohibicion de hacer
publicidad por parte de las empresas extranjeras en armonia con la politica
publica de disminuir los niveles de tabaquismo y enfermedades asociadas,

dando prioridad a la salud publica.

En este caso por primera vez el Panel del GATT solicitd un

pronunciamiento oficial a la Organizacién Mundial de la Salud, entendiendo por
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tanto que detras de una decision comercial, existe un interés publico

involucrado.

La regulacion actual de la OMC, permite que una decisién comercial sea
tomada en armonia con los derechos humanos y politicas publicas, de otra
forma, las consideraciones econémicas en un mundo globalizado serian ajenas
a la realidad. Apreciacion similar es sefialada por el Premio Nobel, Amartya
Sen, quien expresa que "existe una necesidad imperiosa de realizar preguntas
no solo acerca de los aspectos econdmicos y politicos de la globalizaciéon, sino
también acerca de la ética y los valores que moldean nuestra concepciéon de

mundo global"*

Asi también lo concluyen diversas organismos internacionales a través
de trabajos en el area expresando que: “el marco internacional de los derechos
humanos, creado durante la dltima mitad del siglo pasado, puede realizar una
contribucién vital al logro de objetivos socialmente validos, a los cuales la OMC
se comprometié en virtud del Preambulo del Acuerdo de Marrakech. Avanzar
hacia una mayor concordancia entre los derechos humanos y el comercio
contribuiria, en consecuencia, al desarrollo de politicas comerciales que
resultarian mas sensibles a las necesidades de las personas a las que debe
servir, como también a ser vista como una Organizacion méas legitima vy

sustentable”°

*9 Citado en Robinson, Mary, "Shaping Globalization: The Role of Human Rights", Fifth Annual
Grotius Lecture, American Society of International Law 97" Annual Meeting, Washington DC, 2
de abril de 2003.

% "Por una globalizacion justa: crear oportunidades para todos", Informe de la Comision

Mundial sobre la Dimension Social de la Globalizacién, Oficina Internacional del Trabajo,
Ginebra, 2004.
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Seccion Il: Descripcion Caso Chileno: Principales
instituciones

Capitulo X: Responsabilidad del Estado Administrado r

Al respecto se ha sefialado que la llamada nulidad de Derecho Publico
no tiene una norma que regule su prescripcion, y que no seria aplicable la

regulacion Civil. En dicha linea ha concluido la Excelentisima Corte Suprema

El parrafo anterior nos habla de la denominada “Tesis de la

Imprescriptibilidad”, la que ademas ha considerado que el Articulo 2332 del

Cadigo Civil habla de los delitos y cuasidelitos, pero consideramos que estos
por su especial naturaleza no pueden ser cometidos por el Estado, por tanto no

podriamos integrar normas.

Sin embargo, existe una “Tesis de la Prescriptibilidad”, que postula como
principio general que todas las acciones son prescriptibles, salvo que una ley
sefiale lo contrario, especialmente porque la prescripcion otorga seguridad

juridica, y ésta es un principio general del Derecho y del estado de Derecho.

El Articulo 2497 del Cadigo Civil sefiala que la prescripcion opera a favor
0 en contra del Estado, no estableciendo una diferencia al respecto. A mayor
abundamiento la accién en contra del Estado en su faz Estado administrador,
tiene un cardcter patrimonial y por tanto existiria supletoriedad de las normas
del Codigo Civil. Al respecto y bajo esta tesis, solo necesitariamos distinguir si

la prescripcion aplicable es de 4 o 5 afios.

Tesis aparte, existe una tendencia especifica desde la jurisprudencia y
doctrina, a aplica normas civiles para resolver los asuntos sometidos a su

decision, no obstante el indiscutible caracter de publico de uno de los agentes.

Al respecto la doctrina distingue, las siguientes tesis:
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Tesis Subjetiva : La falta solo reviste un verdadero caracter de

importancia, cuando es grave, de forma que habria faltas excusables tanto por
la dificultad de administrar como por la escasez de recursos. Creemos que esta
tesis no logra argumentar exactamente las condiciones reales del Estado. La
dificultad o la escasez de recursos no resulta un elemento de disminucion de
responsabilidad para las personas naturales y para que éstas actluen con la
diligencia debida por la ley. Si al Estado le permitiéramos solo responder por
faltas graves, entregariamos un aliciente para que emplee un minimo de
diligencia, ya que la dificultad de su actuar o el dinero que involucran sus

politicas les impide aumentar su cuidado.

Tesis Objetiva_: Seria aplicable la responsabilidad extracontractual, vale

decir negligencia en el actuar del agente.

La actuacién que causa dafio debe ser hecha por un Funcionario — lo
gue no deja lugar a dudas ya que, el Estado actua a través de los funcionarios
debidamente investidos de la facultad y poder para actuar- , por regla general
no hay derecho a reembolso, y la excepcion la podemos encontrar en el hecho

de que sea una falta de caracter personal.
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Capitulo XI: Responsabilidad del Estado Juez.

Desde que se comenzara a discutir la Responsabilidad del Estado Juez-
con el juicio a un general del ejército francés, quien fue acusado producto de un
complot por su condicion religiosa-, los sistemas comparados han establecido

diferencias importantes, a saber:

- Mal funcionamiento del aparato judicial: Mas amplio que un mero error

judicial, debido a que comprende no solo actuaciones juridicas, sino
también materiales.

- Error judicial: Preferentemente penal, y seria el establecido en Articulo

19 namero 7 de la Constitucién Politica de la Republica

En Espafia se establece el sistema de funcionamiento anormal de la
Administracién de Justicia. Sin embargo, es claro que la Responsabilidad del
Estado Juez ha sido tratada en el Derecho Internacional, es el caso de la
Convencion Americana de Derecho Humanos o Pacto San José de Costa Rica,
gue en su articulo 10, sefiala que: toda persona tiene derecho a ser
indemnizada conforme a la ley en caso de haber sido condenada en sentencia
firme por error judicial.

La redaccion anterior establece por tanto, diversos requisitos: 1.
Existencia de una condena por sentencia firme 2. Obligacion de establecer

normas que sefalen y recojan el derecho a la indemnizacion.

Actualmente, nuestra Constitucion Politica de la Republica en su articulo
19 nimero 7 letra i, establece un sistema de responsabilidad del Estado/ Fisco,

gue opera solo en materia penal y que procede solo en casos de error judicial y
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no de mal funcionamiento del sistema de justicia. Asi también entrega a la
Excelentisima Corte Suprema el hecho de declarar el caracter de
injustificadamente arbitrario o ilegal y su fundamento lo podemos encontrar en
la compensacion justa que se puede entregar a una persona que ha sido

condenada por error judicial.

El sentido de injustificado se relaciona con carencia de motivacion o
fundamento, mientras que arbitrario implica contrario a la justicia, la razén o las

leyes.

En el caso de la presente memoria, al estar radicado el conocimiento de
la materia comercial a los tribunales con conocimiento en lo Civil, podriamos
sefalar que el ordenamiento establece un conjunto de garantia y recursos para
neutralizar el error, es decir, seria necesario que la falta se derive de una
negligencia grave o lisa y Illanamente, una denegacién de justicia.
Consideramos por tanto y bajo el tenor de nuestra Carta Fundamental que una
eventual indemnizacién por error en materia civil, tendria el caracter de
excepcional, y por tanto la responsabilidad del Estado cuando los derechos de
los inversionistas han sido vulnerados debe encontrarse en el Estado
Legislador, mas no en el Estado Juez aunque no hay duda que es éste quien

aplica la ley.
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Capitulo XlI: Responsabilidad del Estado Legislador

Consideramos que la responsabilidad que se tratar4d en ese punto,
consiste en el hecho de comprender que la ley es la manifestacion de la
voluntad soberana. Por tanto, estamos frente a una norma general que sefiala

las bases de la vida en comunidad y por ende del ordenamiento juridico.

Como mencionamos con anterioridad es en la actuacion legislativa
donde podemos encontrar la responsabilidad del Estado por vulneracién de los
derechos de los inversionistas, debido a la escasa regulacion y al caracter

excepcional de la responsabilidad del Estado Juez en materia civil y comercial.

En relacion al Estado Legislador, se ha sefialado la existencia de un
principio de irresponsabilidad que encontraria sus bases en la soberania del
Estado, pero por otro lado y acorde con el Estado Social de Derecho,
estariamos frente més a bien a un principio de responsabilidad, pues no se
podria alegar que en ejercicio de la soberania el Estado pretenda no cumplir

con sus obligaciones derivadas de la proteccion del bien comun.

Creemos que no habria duda de que existe un principio de
responsabilidad en torno a la actuacion del Estado Legislador, lo anterior no

seria mas que consecuencia del Estado de Derecho.

En relacion a los factores de atribucion la equidad y el sacrificio especial
deben estar como elemento para existir responsabilidad, por lo cual se puede
argumentar que la eventual vulneracion de derechos de los inversionistas
producto de una nueva ley que restrinja su ejercicio en la esencia misma de
ellos, no siempre puede derivar en la responsabilidad del estado, debe existir
por tanto una actuacion ilicita que implique un sacrificio especial, vale decir que
se le imponga a una persona (inversionista) un sacrificio que a la generalidad

no se le impone.

La lesion ocasionada por la ley puede ser una privacién o una limitacién.
La primera, se refiere a la restriccion que se impone en el ejercicio de sus
derechos. El limite esta en la afectacion del contenido esencia de los derechos,

de forma que si a un inversionista se le priva de su derecho de propiedad, en
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su faz esencial, desaparece la funcion social del derecho, y estamos ante la

expropiacién, que permite y da derecho a ser indemnizado.

Creemos que un derecho es afectado en su contenido esencial cuando
resulta impracticable o dificulta su ejercicio, haciendo del mismo un derecho

gue no es posible ejercer.

El perjuicio producto de la ley debe ser especial, en relacién al grupo de
referencia, y el dafio. Sin embargo, es posible creer que la gravedad resulta
mas importante que la especialidad, ya que de lo contrario resultaria mas
gravoso si fuesen mas las victimas del dafio y no la naturaleza misma de la

restriccion del derecho.

No obstante, se presume la constitucionalidad de la ley; por lo tanto,
para declarar la inconstitucionalidad de ésta debi6 ser declarada inaplicable en

variadas ocasiones por el Tribunal Constitucional.

La Inaplicabilidad entonces importa un control concreto de la
constitucionalidad de la ley en relacion a una gestion pendiente, donde
eventualmente se aplicara una ley que resulta atentatoria en la esencia del
derecho en disputa. Acerca de la inconstitucionalidad ésta puede ser declarada
en forma preventiva o represiva en relacién a la Responsabilidad del Estado

Legislador.

Por tanto, si mediante una ley se atenta contra la esencia misma del
derecho de un inversionista, es su aplicacion al caso concreto lo que permitira
que eventualmente exista una inaplicabilidad y por cierto un control ex antes de
verificarse la Responsabilidad del Estado Legislador. Ademas, es necesario
mencionar que la inconstitucionalidad es esencialmente material y es el
elemento anterior de la indemnizacion por dafio al cual debe ser condenado el

Estado Legislador.

En resumen, cuando se lesionan derechos garantizados
constitucionalmente —para los inversionistas el derecho de propiedad por
ejemplo- por una Ley que no reune los siguientes caracteres: generalidad,

abstraccion, certeza u obligatoriedad, cabe indemnizacion.
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Ademas, para un inversionista habria una vulneracion de la confianza
legitima, toda vez que el destinatario de la ley dirige sus acciones en cuanto a
gue la legislacion mantendria su sentido. Asi, un Inversionista extranjero
espera a que Estado receptor no actie de forma contradictoria, es decir, no
revierta de manera arbitraria las actuaciones realizadas con anterioridad. Las
modificaciones a las condiciones que establecié la ley al momento de ingresar
capital al pais, podrian configurar un factor de atribucion. Otro factor de

atribucion seria la inactividad legislativa.

Via Constitucion Politica de la Republica, podemos encontrar elementos
gue permitan otorgar un resguardo a los Inversionistas Extranjeros, tal es el

caso de:

- Igualdad ante la Ley.

- No discriminacion arbitraria por 6rganos del Estado en materia econdmica.
- Responsabilidad del Estado- Juez.

- Recurso de Proteccion.

El Recurso de Proteccion, podria considerarse como otro mecanismo de
control de arbitrariedad para el Inversionista Extranjero, ya que no solo
comprende actos de particulares sino también acciones de érganos del Estado
o0 el Congreso. Lo ultimo con especial énfasis en el articulo 5 de la Constitucion
Politica de la Republica, toda vez que la misma Constitucion establece un
principio de vinculacion positiva a los 6rganos del Estado —respetar y promover
los Derechos Fundamentales- y una vinculacion negativa a los particulares —en

tanto deben respetar los Derechos Fundamentales.
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Capitulo XIlII: Analisis de casos Chilenos ante el C  entro Internacional de
Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones (CIA  DI)

Sociedad Andnima Eduardo Vieira con Republica de Ch  ile

El 5 de noviembre de 2003 la Sociedad Andonima Eduardo Vieira (en
adelante, “el solicitante”) presenté ante el Centro Internacional de Arreglo de
Diferencias Relativas a Inversiones (CIADI), solicitud de arbitraje contra la
Republica de Chile (en adelante, “la demandada”), invocando las disposiciones
del Acuerdo entre la Republica de Chile y Espafa para la Proteccion y Fomento
Reciproco de Inversiones (en adelante, “el acuerdo”), suscrito el 2 de octubre
de 1991, y vigente a partir del 29 de marzo de 1994.

El 3 de octubre de 1988, la empresa chilena Construcciones y
Carpinteria Naval Concar S.A. (en adelante, “Concar”) presentd ante la
Subsecretaria de Pesca adscrita al Ministerio de Economia, Fomento y
Reconstrucciéon del Estado de Chile, solicitud de autorizacién para realizar
actividades pesqueras y para operar dos buques fabrica que serian adquiridos
con posterioridad a la fecha de la solicitud. En noviembre del mismo afio,
CONCAR present6 el Comité de Inversiones Extranjeras, un escrito por el que
informa que estaba en tramite la autorizacion para operar dos buques fabrica, y
gue junto con el capital, serian aportados por la sociedad espafiola Pacegal
S.A.

La solicitud presentada por Pacegal S.A. fue aprobada por el Comité de
Inversiones Extranjeras en marzo de 1989, dias después de que la
Subsecretaria de Pesca emitiese la resolucion N° 291 que autoriza a Concar a
iniciar actividades pesqueras con los buques fébrica, fijAndose como area de
operacion la zona de aguas interiores situada al sur del paralelo 47° L.S.

En julio del mismo afio, Pacegal celebra con el Estado de Chile, un
Contrato de Inversion Extranjera por la que se acuerda la inversion.

En agosto de 1990, Concar solicité a Subpesca la ampliacion de la
Resolucién N°291 emitida con anterioridad, a fin que se le permitiera realizar
actividades pesqueras en aguas exteriores y no solo en aguas interiores; en
septiembre de 1990 la solicitud fue negada.

En noviembre de 1990, Pacegal present6 ante el Comité de Inversiones

Extranjeras de Chile, una solicitud para transferir sus acciones en Concar a
Vieira y a la sociedad Brusson Societe Anonyme de Vaduz (en adelante,
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“BRUSSON"). El 4 de diciembre, se autoriza a Pacegal para transferir el 50%
de sus acciones en Concar a Vieira y el otro 50% de esas acciones a
BRUSSON.

El 28 de junio de 1991, la Asociacion Gremial de Industriales y
Armadores de Buques Pesqueros Palangreros de la XII Region (también,
“ANAPESCA") present6 ante Subpesca, una solicitud de regularizacién de la
autorizacién dada a CONCAR vy otras empresas, a fin de que pueda operar en
todo el litoral al sur del paralelo 47° L.S.

En julio del mismo afio se modificé el Contrato de Inversion Extranjera
celebrado entre Pacegal y Chile, constando la cesion de Pacegal de la totalidad
de sus derechos contractuales como inversor extranjero a Vieira y a Brusson.

El 29 de marzo de 1994, entré en vigencia el Acuerdo, el cual permitio
fundar la presentacion de Concar ante el Ministerio de Economia, Fomento y
Reconstruccion de Chile, la cual solicita que “en uso de sus atribuciones
legales se sirva ordenar que la Resolucion de la Subsecretaria de Pesca N°291
de 28 de febrero de 1989, sea modificada o rectificada, disponiendo por tanto
gue Concar S.A. sea autorizada para operar en el area de aguas exteriores al
sur del paralelo 47 L.S., “corrigiendo con ello una situacion de injusticia
inexplicable que ha afectado durante afios a la empresa, evitando que se sigan
produciendo perjuicios”. La negacion a este requerimiento deriva en la solicitud
presentada ante el CIADI.

Sin embargo, el CIADI no llegd a pronunciarse sobre la materia de fondo
y estimé procedente la excepcion jurisdiccional ratione temporis presentada por
el Estado de Chile, en tanto la vigencia del Acuerdo es posterior a la realizacion
del hecho ilicito, que determina la pauta a partir de la cual se debe estimar una
cuantificacion de los dafios y perjuicios que puede sufrir un inversor extranjero.

Caso Clarin: Victor Pey con Republica de Chile

El Centro Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones
(CIADI), emiti6 el 2008 el laudo que condena a Chile a compensar dafios y
perjuicios a Victor Pey, duefio del periddico Clarin. Lo anterior, debido a la
expropiacion del medio de comunicacion y confiscacion de sus bienes en 1973.

El laudo sefiala que el Estado de Chile viol6 fundamentalmente el
Acuerdo de Proteccion Reciproca de Inversiones con Chile, obligando a pagar
indemnizacion y las costas asociadas al proceso.
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Sin embargo, el 18 de diciembre de 2012 el CIADI pronunciandose de
una solicitud de anulacion presentada por Chile, confirma lo sostenido en el
laudo de 2008, en tanto existi6 expropiacion y confiscacion, pero anula
integramente la seccidén acerca de la indemnizacion y plantea la posibilidad
procesal de modificar la indemnizacion de 10 millones de ddlares impuesta en

el laudo anterior, incluso por un monto mayor.

Para efectos de conclusion, debemos sefalar que los juicios por
inversiones traen aparejados un alto costo para el pais demandado, pero
quizas, es el costo imagen pais uno de los mas fuertes y que mayores
perjuicios trae a corto 0 argo plazo. Para un pais que requiere de la inversion
extranjera para su desarrollo, como es el caso de Chile, la imagen pais resulta

un pilar fundamental de su desarrollo.

Por su parte, el sometimiento a tribunales internacionales y el
cumplimiento de los fallos en que ha sido condenado, son elementos que

aumentan la confianza ante los inversionistas extranjeros.
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Capitulo XIV: Jurisprudencia de Tribunales Chilenos relativo a
Responsabilidad del Estado respecto de vulneracion de derechos a
inversionistas.

Como se mencioné anteriormente, el Recurso de Proteccion representa
un mecanismo para el Inversionista Extranjero en relacion a la proteccion de
sus derechos por un acto ilegal o arbitrario, el que puede ser la dictacion y
posterior aplicacion de una ley o un acto administrativo proveniente. Sin
embargo, el Recurso de Proteccion debe instarse posterior a agotar las
impugnaciones contenidas en el Decreto Ley 600, en el caso que la Inversion

Extranjera haya ingresado bajo esta plataforma.

La deduccion anterior se establece claramente en la siguiente jurisprudencia:

Recurso de Proteccién: Carter Holt Harvey Internati  onal y otros contra
Comité de Inversion Extranjera

llustrisima Corte de Apelaciones de Santiago
28 de Mayo de 1991

Carter Holt Harvey International, Inversiones y Desarrollo Los Andes
S.A., Sociedad Pesquera Guanaye Limitada, y Pesquera Iquique S.A. recurren
de proteccion en contra del Comité de Inversion Extranjera por omisiones
arbitrarias que constituyen privacion, y amenaza en el legitimo ejercicio de los
derechos y garantias sefialadas en el Articulo 19 nimero 3 inciso cuarto de la

Constitucion Politica de la Republica.

La Sociedad Carter Holt Harvey International Limited Chile realizd
inversiones bajo el amparo del Decreto Ley 600 de 1974; mientras que el
capital de las Sociedades: Inversiones y Desarrollo Los Andes S.A., Sociedad
Pesquera Guanaye Limitada y Pesquera Iquique S.A. participa del mismo
Decreto Ley. El Decreto Ley 600 o Estatuto de Inversidén Extranjera establece el
principio de no discriminacion —que por cierto es un principio general del

Derecho- en sus Articulos 9 y 10. Asi también y respecto a lo ya sefialado, el
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Contrato de Inversién Extranjera es el origen de derechos y obligaciones para
ambas partes, una de las obligaciones del Estado es no discriminar al
Inversionista Extranjero, por tanto y a prima facie existiria una vulneracion de

derechos por consecuencia de la vulneracion al acto juridico.

A juicio de los recurrentes la Ley de Pesca contendria disposiciones
discriminatorias, por lo cual y siguiendo los procedimientos administrativos del
propio Decreto Ley 600 recurrieron al Comité de Inversion Extranjera —en
adelante, “el Comité”- solicitando la eliminacién de las normas eventualmente
antijuridicas. EI Comité por su parte entreg6 una respuesta oficial, la que omite
pronunciarse directamente pero si dispone oficiar al Congreso Nacional para
gue los argumentos sefialados en la solicitud por los peticionarios, sean
considerados en la revisibn de la Ley de Pesca. Al omitir pronunciarse, la
llustrisima Corte de Apelaciones de Santiago establece que el referido Comité
“incurrié en una omisién ilegal que los priva del legitimo ejercicio del derecho
impetrado por ellos tendiente a eliminar la posible discriminacion que ha
motivado dicha presentacion, situacion que debe enmendarse por la presente

via procesal.”*

El mismo Tribunal sostiene que el “Estatuto de la Inversion Extranjera
configura un derecho publico subjetivo para el titular de dicha inversion y para
las empresas en que ella participe, que podria denominarse derecho a la
igualdad de régimen; en efecto, su Articulo 9°, inciso 1° establece que ellas se
sujetardn al régimen juridico comun aplicable a la inversion nacional, no
pudiendo discriminarse respecto de ellas ni directa o indirectamente”. Por tanto

el Comité debié denegar la solicitud en el caso de estimar que la norma

*1 Jlustrisima Corte de Apelaciones de Santiago, conociendo de Recurso de Proteccion: Carter
Holt Harvey International y otros con Comité de Inversiones Extranjeras. 28 de Mayo de 1991
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impugnada no es claramente discriminatoria o acogerla declardndolo por

resolucion.

El Decreto Ley 600, establece entonces un procedimiento que podria
denominarse procesalmente, a iniciativa de parte, toda vez que el legitimado
para actuar es el titular de la inversion extranjera o la empresa en cuyo capital
intervenga la misma inversion. El Comité tiene un plazo de 60 dias desde la
presentacion de la peticibn o requerimiento para pronunciarse. Si el acto
discriminatorio radica en una norma administrativa, el Comité debera requerir a
la autoridad administrativa que sea competente para que proceda a su
eliminacién. En el caso de auto creemos que el Comité al no tener potestad
legislativa no podria derogar la norma, pero si declarar que ésta es
discriminatoria, de forma de establecer un precedente para recurrir ante un juez

con conocimiento en lo civil.

Estariamos por tanto frente a un tipo de inaplicabilidad de la cual no
conoceria el Tribunal Constitucional, ya que con el precedente sefialado por el
Comité entrega los principales lineamientos para que el juez de fondo vale
decir el juez de primera instancia, establezca por sentencia judicial que la
norma al ser discriminatoria no se le debe aplicar, y por tanto respecto al

legitimado activo, la norma basicamente no existe.

A mayor desarrollo, a los recurrente se les impidi6 llevar su accion a la
justicia, toda vez que le ley confiere la accion procesal solo en los casos de
pronunciamiento negativo o positivo respecto a la norma discriminada, pero no
cuando ha existido omision por parte del organismo llamado a conocer, vale
decir el Comité. Asi también existe una vulneracion al Articulo 19 Numero 21
de la Constitucién Politica de la Republica, ya que ese actuar discriminatorio de
la autoridad —no pronunciarse- perturba el desarrollo de la actividad econémica

de los recurrentes.
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Amatil Ltda. con Secretario Ejecutivo del Comité de Inversiones
Extranjeras de Chile

llustrisima Corte de Apelaciones de Santiago
14 de mayo de 1986

Amatil Limited —en adelante, “la Sociedad’-, recurre de proteccién en
contra de don Pedro Cabezdn Barrenengoa, Secretario Ejecutivo del Comité de
Inversiones Extranjeras —en adelante, el “Comité”-, por haber negado a la
sociedad en su condicion de inversionista extranjero y acogido al Estatuto
contemplado en el Decreto Ley N°600 el derecho a remesar al exterior el
capital total ingresado, al pais hace mas de tres afios, con el producto de la
enajenacion de la totalidad de las acciones que tuvo con la sociedad receptora
de la Inversion, la sociedad "Everscrisp Snack Productos de Chile S.A.". Dicho
derecho est4d contemplado en los articulos 4° y 5° del Decreto Ley ya
mencionado.

Con lo anterior, se vulneraria el derecho de igualdad ante la ley, y el
derecho de propiedad en lo que respecta al capital legalmente susceptible de
ser remesado al extranjero por el Inversionista. EI Comité a su turno, al
momento de dar respuesta a la solicitud formulada por el Inversionista, sefiala
gue respecto al plazo de 3 afios, éste solo habria transcurrido para 410
acciones de la Sociedad en "Everscrisp Snack Productos de Chile S.A.", de
forma que solo podria remesarse a la fecha, por concepto de capital, el

producto o precio de venta en relacion a las mencionadas 410 acciones.

Por lo cual el recurrente considera y la llustrisima Corte de Apelaciones
de Santiago lo confirma en su sentencia, que la norma aplicable solo establece
dos requisitos copulativos, los cuales son, a saber: que el capital haya
efectivamente ingresado a territorio chileno y que haya permanecido en él por
lo menos durante tres afios. Sin embargo el Comité realiza una interpretacion

posterior al Contrato firmado con la Sociedad, en relacion al ejercicio por parte
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del Inversionista de su derecho a remesar al exterior el capital y las utilidades

liquidas.

Por tanto, al tratarse el caso en referencia de la interpretacion de un
contrato del cual eventualmente existiria vulneracion a los derechos y
garantias constitucionales de una de las partes, la llustrisima Corte de
Apelaciones sefiala que analizado los Unicos requisitos copulativos que sefala
la norma, y que “por tratarse de disposiciones que involucran al Estado y que,
al transformarse, por la aceptacion del aporte extranjero, en un contrato, no le

152

es dado a una de las partes alterarlas por accién unilateral La accion

unilateral por cierto seria la interpretacion a posteriori por el Comité.

Finalmente los sentenciadores concluyen que al establecer requisitos
distintos a los pactados, esto contraviene los principios que permiten
interpretar los contratos y que finalmente implica que una de las partes
contratantes impone condiciones a la otra con posterioridad a la suscripcién

del contrato.

*2 ||ustrisima Corte de Apelaciones de Santiago, conociendo de Recurso de Proteccién: Amatil
Limitada con Secretario Ejecutivo Comité de Inversiones Extranjeras. 14 de Mayo de 1986
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CONCLUSION

Uno de los objetivos de la presente investigacion fue realizar en base a
una hipétesis un analisis acabado de diversos elementos, factores externos y
conceptos escasamente discutidos en la disciplina juridica y econdmica al
momento de hablar de los Tratados de Libre Comercio y del proceso de
inversién. Por un lado, las ciencias econémicas han enviado el estudio de
estas variables a las disciplinas juridicas o derechamente a las ciencias
sociales, mientras que estas Ultimas han considerado algunas de poca
importancia u otras netamente econdmicas, derivandolas a la economia o
simplemente, a ninguna ciencia en especifico, llegando a una suerte de

reenvio de variables.

Esto, sin duda alguna, nos ha parecido un error, toda vez que el fracaso
en las negociaciones de un Tratado de Libre Comercio o el incumplimiento de
un acuerdo ya ratificado, encuentra sus bases en muchas de las variables que
poco han sido desarrolladas, aun mas, los diversos mecanismos que permiten
ingresar inversion a un pais pueden ser estudiados no solo desde las ciencias
econdémicas sino también desde las ciencias juridicas, esto sin contar la
hipétesis en que dicho capital es del todo imposible de retirar del pais que lo
recepciond, en la mayoria de los casos porque el ordenamiento juridico reflejo

de una coyuntura politico-institucional especifica no lo permite.

Querer negociar con un pais que representa ideas y cosmovision
completamente diversas, mas que un desafio debiese ser una invitacion a
entender variables que suelen ser aisladas del andlisis, pero que al final del

resultado terminan siendo esenciales para éste.

Los quiebres institucionales son consecuencia de cambios politicos lo
que es bastante l6gico, pero lo son aiin mas de modificaciones juridicas, pues
ante todo nuestra disciplina es un reflejo de la realidad social y jamas sera

distinta a ésta.
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Aunque se suele pensar que en un orden o secuencia, los cambios
juridicos son anteriores a aquellos de indole social o cultural, por ejemplo y
gue incluso una alteracién en el ordenamiento podria obligar a modificar la
idiosincrasia, creemos que es precisamente lo contrario, ya que el
ordenamiento juridico viene a moldear y reflejar en la legislacion instituciones

sociales pre-existentes.

Un quiebre institucional emanado por ejemplo de un golpe de estado
puede derivar en la negacion de la Carta Fundamental, base necesaria del
ordenamiento juridico. En efecto, para la cultura Occidental el valor de la
Constitucion representa el minimo que el ordenamiento integramente
considerado debe respetar. Mas aun, a través de diversos Tratados que
regulan los Derechos Humanos ingresan por via de ratificacion de estos
acuerdos a las Cartas Fundamentales, una serie de derechos y garantias que

aseguran la proteccion de la persona desde el nacimiento.

Ante esto ¢qué ocurre en la hipotesis de negar la Constitucion?, no
existen por ende los Derechos Humanos. Creemos entonces que ante este
escenario nos encontraremos frente a un quiebre institucional, mientras que un
cambio institucional sera una negacion o modificacibn mas moderada que la

anterior hipotesis.

Un golpe de estado con el correspondiente gobierno de facto va a negar
todo aquello que no proporcione justificacién a su legitimidad, incluso llegando
a modificar los quiebres institucionales, los derechos inherentes a las
personas, garantias que pertenecen a un ordenamiento supranacional. Entre
nosotros, lo anterior se presenta como un supuesto para tratar los cambios y
guiebres institucionales en dos grados, siendo el primero de consecuencias
mas moderadas que el segundo, al tener un caracter parcial que no alteraria

las bases de la institucionalidad.

El problema de diferenciar los cambios de los quiebres y verlos
individualmente, se presenta al analizar si los Tratados de Libre Comercio son

beneficiosos o representan verdaderas complicaciones para los Estados
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partes, dependera entonces a nuestro modo de ver directamente de qué

Estados partes participan en la negociacion.

Pero agregamos una variable importante: la tradicion juridica que el
Estado tenga, asi por ejemplo sea anglosajona o francesa. Por ejemplo,
considerar que en temas de proteccion al inversionista los paises en vias de
desarrollo sujetos a la tradicibn francesa poseen un menor sentido de
invariabilidad en los derechos que los paises con una tradicion anglosajona,

toda vez que en los primeros las modificaciones son mas comunes.

En numerosas ocasiones las tradiciones juridicas marcaran las
negociaciones de los Tratados, pues dentro de la diversidad de los Estados
Partes se deben encontrar puntos en comun para negociar, y estos seran a
prima facie la invariabilidad de prerrogativas o de normas que son
considerados por la contraparte de gran valor para mantener relaciones

comerciales con el otro pais.

En nuestra opinion un Tratado jamés estara ajeno a las contingencias
sociales, institucionales y- por supuesto- econémicas de las Partes. Mas aun,
dichas contingencias toman incluso mayor importancia cuando estamos frente
a quiebres institucionales, que como aludimos anteriormente tienen un carécter
de totales en oposicion a los meramente parciales o derechamente cambios

institucionales.

En tanto, dentro de la negacion del ordenamiento juridico en su
totalidad, se puede llegar a pensar la inexistencia de un repudio general a la
Constitucion, toda vez que las Bases de la institucionalidad con un contenido
inserto en normas supranacionales, establece limites al actuar de las
autoridades sean gobierno democraticamente elegido, o de facto; mas aun,
dichas normas supranacionales representan el primer elemento de didlogo
entre los Estados Partes, de manera que aunque subsista una tradicion
juridica diversa o un gobierno que emane de fuentes diferentes, siempre
existira un minimo que da el punto de dialogo para negociar. ¢ Pero qué ocurre
cuando la negacibn de la Constitucion alcanza las Bases de la
Institucionalidad? Lo complejo del analisis lo encontramos cuando los ya

mencionados puntos de didlogo han desaparecido
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Consideramos a su vez, de importancia capital establecer que la
hipétesis central que utilizamos al comienzo de este trabajo, la cual
corresponde a que la situacién interna de las partes negociadoras modifica y
condiciona en menor o mayor grado, la postura del pais respecto a las
relaciones exteriores y por via consecuencial a las negociaciones
correspondientes al trafico comercial, no solo no es refutada sino que

comprobada en dos grandes escenarios:

En primer lugar, desde el punto de vista del inversionista y los
elementos que debe considerar antes de tomar la decision de invertir en un
pais especifico, importara acd saber cudles seran los eventuales escenarios
gue se producirian ante un hipotético cambio institucional o incluso ante un
guiebre de la misma indole. Resulta entonces correcto mencionar que los
inversionistas debiesen analizar no solo las garantias tributarias de su
inversion, sino mas aun las garantias en tanto personas primero que todo y
gue emanan de la Carta Fundamental, v. gr. Derecho de Propiedad,
expropiacién solo con fines de utilidad publica etc. A modo ejemplo, con
relacion a nuestra historia reciente suele decirse que Chile posterior al Golpe
de Estado de 1973 dejé de ser un iman para los inversionistas y que la forma
de recuperar el sitial anterior fue estableciendo prerrogativas a través de los
Contratos Leyes, sin embargo ¢Qué pasOé con la figura penal de la

nacionalizacién del cobre por sancion?

Recordemos, que durante el gobierno de Frei Montalva se adquirié el
51% de la Minera El Teniente a empresas norteamericanas, sin embargo, en
opinion de los politicos de la época esto no era suficiente, toda vez que las
ganancias de empresas extranjeras derivadas de uno de los pilares de la
economia Chilena eran bastante altas. Ante lo Ultimo se instaurd la sancion
con caracter penal para las mineras extranjeras —que eran mayoria- que
recibiesen ganancias altas en un periodo de tiempo, la pena era entonces la
expropiacién con utilidad publica. En este caso, como explicamos a los
inversionistas que los derechos que tenian antes de esta expropiacion como
pena, ya no los tienen; y que esos derechos dejaron de serlo por
consideraciones meramente programaticas del cuerpo politico de la época. Es

asi como los inversionistas poco a poco se retiraron de nuestro pais,
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existiendo una desconfianza en Chile y su capacidad no solo para la recepcién

de capital sino que para respetar garantias y prerrogativas ya existentes.

En segundo término, lo ya expresado conforme a los Tratados de Libre
Comercio, toda vez que el Acuerdo se puede sujetar a una Clausula
democrética o lisa y llanamente quedar al arbitrio de la contraparte continuar
con las relaciones comerciales con un pais que ha sufrido cambios o quiebres

institucionales

Creemos entonces, que la contingencia interna politico-social va a
modelar estos dos escenarios: la viabilidad de las negociaciones o la puesta
en practica de un Tratado de Libre Comercio, o la existencia de mayor
inversion directa. Sin embargo, mientras en el escenario de un Tratado de
Libre Comercio estamos frente a una realidad actual en que la contraparte
debe tomar una decision, o ante la existencia de una clausula democratica de
pleno derecho se entendera el cese del acuerdo; en la hipétesis de ingreso de
capital a un pais, el inversionista debe hacer una apuesta arriesgada bajo la
creencia que las prerrogativas actuales se mantendran ante cualquier

escenario futuro.

Paralelamente a la reflexion anterior, se presenta una variable derivada
y necesaria para entender el escenario ante un Tratado Comercial o una

inversion, a saber: el desempefio econémico de los paises partes, o del pais

que recepciona el capital. Aqui, es donde existen las principales diferencias
entre los paises en vias de desarrollo y los paises desarrollados. En los
primeros el Estado suele estar mas presente en la vida econémica y en menor
grado el dejar hacer, debido a que libertad de mercado entendida de forma
amplia, no es visto como un valor esencial en el crecimiento econémico, sino
necesario siempre y toda vez que el Estado por diversas vias controle dicha
libertad. Pero el control a la libertad de mercado suele ser contraria a la
siempre necesaria rentabilidad, mas Estado no significa necesariamente mas

crecimiento y desempefio econémico.

Sin embargo, el estudio del desempefio econdmico va a ser en la

mayoria de las ocasiones cuantitativo, de esta forma, un analisis al caso
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concreto con diferentes estadisticas del Fondo Monetario Internacional, se ve
reflejado en una primera etapa en dos teorias econdémicas que analizan
aspectos juridicos, teorias que son desarrolladas in extenso en la memoria
como lo son la teoria del economista Douglass North respecto a la injerencia
de las instituciones y los quiebres de éstas en el desempefio econdmico, y la
teoria de los economistas Daron Acemoglu, Simon Johnson y James Robinson
respecto del patron de crecimiento de Europa Occidental influenciado por
variables como la religion, las instituciones, aspectos juridicos entre otros,

ambas teorias analizadas desde la disciplina juridica.

Podemos concluir por tanto, que la existencia o no de una Constitucion
en que sienta sus bases el orden publico y que trae aparejado una
institucionalidad especifica modelada, condiciona la posibilidad de mayores
prerrogativas para las contrapartes en un acuerdo comercial y aun mas para la
persona del inversionista, el que se ve atraido por las enormes posibilidades

de paises en vias de desarrollo sin medir los riesgos que estos traen consigo.

Es entonces de fundamental importancia que un pais en vias de
desarrollo como Chile o cualquier otro que tenga como meta atraer inversion, o
concretar acuerdos comerciales, lo alcance a través de mecanismos que
potencien la institucionalidad, el imperio de la ley y el respeto por los derechos
adquiridos, no negandolos ante un hipétesis de cambios institucionales o lo

gue es mas grave y que hemos venido sefalando, los quiebres institucionales.

Cabe mencionar que los casos no son el fundamento de la tesis que
planteamos y de la influencia de las variables, sino que refuerzan la aplicacion
practica de éstas en casos concretos y relacionados directamente con Chile.
Sin embargo, creemos razonable analizar- a modo de referencia- la historia
reciente de los paises, con el objetivo de entender la institucionalidad actual y
los quiebres que estos han sufrido, como un elemento referencial de la

formacion social e institucional.

Dicho lo anterior, por cierto creemos que hacer un analisis en base a
indicadores netamente econdmicos dejaria de lado gran parte del objetivo de

nuestro trabajo, por eso concluimos que un estudio a la luz de la Clausula
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Laboral que contenga ya no bases para negociar sino derechamente normas
juridicas y sanciones, serda un mecanismo para analizar la relacion desempefio
econdmico, institucionalidad, acuerdos comerciales. Consideraremos por tanto
un analisis a la incorporacion de las Clausulas Laborales en el caso de Chile
aplicado al Tratado de Libre Comercio con China, tomando por supuesto como
referencia el capitulo primero respecto de los argumentos a favor y en contra

de los Tratados de Libre Comercio.

Como conclusién al primer capitulo, mencionamos que los argumentos
que histéricamente han respaldado los acuerdos comerciales, y la apertura al
comercio exterior como la competencia que posibilita una mejor calidad de
vida, a través de la capacitacién del capital humano, la disminucién del precio
de los productos, el aumento de la calidad del proceso productivo, versus los
argumentos que establecen que los acuerdos comerciales no serian del todo
beneficioso —V. gr. Fallos del mercado tratados en profundidad en el capitulo
primero- se ven subordinados a la realidad politico-social del pais en el que se

presentan.

Crisis institucionales como golpes de estado, baja credibilidad en las
instituciones y en los gobernantes, repercuten a su vez en diversos mercados
e incluso de forma directa en las inversiones sean internas o las que en
ocasiones son mas importantes, las externas. Pero en nuestro criterio aunque
los cambios institucionales se pueden producir en diversos paises con
Producto Interno Bruto éptimo o no, seran las naciones mas pobres las que
sufrirdn una gran cantidad de crisis en sus instituciones derivadas por ejemplo
de golpes de estado o guerras civiles, pero padeceran aun mas los fallos del
mercado, no solo en uno sino en la totalidad del sistema. Diferentes que
promueven el comercio internacional como la solucion a la pobreza, hambre y
conflictos internos de los paises menos desarrollados de Africa, se basan en el
supuesto de que las politicas de exportaciones ayudaran a disminuir el impacto
de los fallos del mercado o derechamente reducirdn los mismos. Sin embargo,
las instituciones no se estructuran Unicamente en base a recursos, sino al
actuar del Estado, por ejemplo en paises en vias de desarrollo la linea entre el

Estado Subsidiario y el Estado de bienestar, es cada vez més difusa, lo que
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posibilita una burocracia extensa que puede llegar a establecer limites a la

libertad de comercio.

Al respecto, nos parece correcto mencionar la “modelizacion del
proceso politico” que no es mas que decisiones por costo de oportunidades,
esto solo es entendible en un ambiente en que la ciudadania en general
considere apropiada la apertura economica por la baja de precios en ciertos
productos que conlleva, pero que un grupo particular la considere totalmente
inaceptable por verse obligado a competir con productos extranjero y con ello
terminar con el monopolio interno de sus productos. Lo mencionado es a
nuestro parecer una realidad dificil de negar pero que con solo variables

cuantitativas es complicado analizar.

Lo anterior se comprende en el contexto de economia de mercado y
globalizacién en que se han desarrollado los Tratados de Libre Comercio, los
cuales han sido una verdadera respuesta a la necesidad de nueva demanda
para una oferta dispuesta a crecer y aumentar sus condiciones de
productividad. Sin perjuicio de lo anterior, el crecimiento econémico que es
indudable con la apertura de nuevos mercados no asegura en grado alguno un
verdadero progreso, por lo que se hace imprescindible un régimen juridico
socio-laboral. La OIT al respecto ha realizado un trabajo enfocado en la
promocién del reconocimiento de convenios especificos en lo relacionado al
comercio internacional con especial observancia de los derechos laborales, lo
gue ha traido consigo la incorporacion de la clausula laboral en los Tratados de
Libre Comercio, tomando gradualmente importancia al punto de ser en unas
décadas mas tan necesaria como la clausula democrética, pero encontrando
obstaculo en la voluntad de cada pais a la hora de implementar y aplicar
uniformemente las medida. La implementacién por consiguiente de dichas
clausulas, tiene como objetivo primordial mejorar las oportunidades laborales,
conjugar el desarrollo comercial con politicas internas y externas de proteccion
a los derechos laborales, en pro de mejorar las condiciones de trabajo en los

paises partes de un acuerdo.
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El objetivo primordial del trabajo aqui expuesto, no solo fue la
realizacion de un andlisis meramente demostrativo de las variables que
influyen en la viabilidad de un Tratado de Libre Comercio, en tanto como una
negociacion puede iniciarse pero no llegar a un acuerdo por coyunturas
especificas ocurridas en el espacio de tiempo, también fue un estudio de los
elementos que son esenciales a la hora de decidir la factibilidad de una
inversion, sea desde el punto de vista del inversionista como desde la mirada
del pais que recepciona la inversion. Pero ademas nuestro objetivo fue, desde
un comienzo, analizar la labor del Estado a la hora de proteger al inversionista
o los mecanismos de este Ultimo para proteger su capital, siendo de capital
importancia por tanto, el nivel de proteccion estatal, juridica y social que un

pais otorgue en el marco de una inversion sea directa o indirecta.

Asi entonces en un primer momento analizamos algunos de los indicadores
de carécter institucional que el Banco Mundial analiza, esto son: La proteccion
a los accionistas, el respeto a las leyes, y la ausencia de corrupcion, las

conclusiones al analisis de estos indicadores son las siguientes:

1. La proteccién a los accionistas, analizada desde el punto de vista de

nuestro pais y materializado en la ley 18.046 que regula las Sociedades
Anoénimas, pues consideramos que éste es uno de los modelos
societarios mas utilizados para la canalizacion de la inversion via

proyecto o financiamiento directo de nuevas industrias.

Al respecto consideramos también, las implicancias de los problemas de
agencia y el escaso tratamiento doctrinal en nuestro pais, los métodos
correctivos actuales y soluciones que proponemos, siempre con la
precision de que no pretendemos realizar un estudio a fondo de este
tema, toda vez que nos centramos en la relacion problemas de agencia

en los derechos de accionista y estos con el fomento a la inversién

2. Elrespeto ala ley, fue desarrollado en el contexto de institucionalidad.
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Para finalmente analizar la proteccién al Inversionista en los parametros
nacionales, ya sea desde la Responsabilidad del Estado Juez o del Estado

Legislador.

A su respecto cabe mencionar que el Recurso de Proteccion es un
mecanismo para el Inversionista Extranjero en relacion a la proteccion de sus
derechos y garantias constitucionales, amenazados o perturbados por un acto
ilegal o arbitrario, sin embargo podriamos sefalar que el mismo recurso es un
mecanismo de resguardo posterior a la presentacibn de las acciones
correspondientes ante el Comité de Inversiones Extranjeras si procede —esto

es, que la inversién se haya verificado al amparo de dicho Estatuto-.

Por lo anterior es posible sefialar que el Comité de Inversiones
Extranjeras cumple un rol gravitante en la proteccion de los derechos y
garantias del Inversionista, en tanto debe pronunciarse sobre todas las
acciones que se presenten y que aleguen la existencia de normas o
pronunciamientos administrativos que puedan tener el caracter de
discriminatorio o que vulneren sus derechos o garantias constitucionales,

como es el caso del Derecho de Propiedad.

El mecanismo sefialado en el parrafo anterior, descrito en la
jurisprudencia asociada y en el acéapite sobre el estatuto de Inversion
Extranjera, permite establecer una firme institucionalidad y regulacion, de
forma de atraer no solo mas capital sino que sefalar a Chile como uno de los

paises con mayor proteccion a los Inversionistas.

Sin embargo, creemos- tal como sefialamos en el desarrollo de la
presente memoria- que una firme institucionalidad es importante en el estatuto
de proteccion al Inversionista, pero no es la Unica variable que un Inversionista
debe considerar. Al respecto y como también se sefial6 a su turno, el
economista David O. Beim ha sefialado a lo largo de su trayectoria académica
gue deben concurrir tres elementos de forma copulativa y que deben ser
analizados a priori por el inversionista antes de ingresar capital sea por via

directa, o a través de inversién en acciones y bonos publicos o privados, a
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saber: A) Tanto los paises como las empresas destinatarias de la inversion
deben mostrar tasas de crecimiento no Unicamente solidas sino sustentables;
B) Que en la historia reciente del pais las utilidades hayan sido compartidas no
solo con inversionistas nacionales sino también extranjeros; y C) Crecimiento

rentable.

Un analisis del estado actual y proyecciones del pais receptor, no debe
ser un analisis netamente financiero o econdmico, consideramos que las
ciencias juridicas tienen un rol importante y deben coexistir de forma armonica
con la economia y las ciencias financieras. El panorama mundial actual exige
la interdisciplina y los paises en vias de desarrollo como el nuestro asi lo

requieren
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