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Resumen: El presente trabajo busca demostrar que las disposiciones contenidas en
los articulos 84 y 92 de la LUF atin permiten situaciones de planificacion tributaria
siendo esta finalidad contraria a lo deseado por la ley.

Para lo anterior, la investigacion desarrolla un analisis del concepto de FIP, sus reglas
de constitucion y las normas de relacion y parentesco aplicables en conjunto con las
interpretaciones realizadas por la CMF, el SIl y la Jurisprudencia. Posteriormente,
se hace un analisis abstracto de modelacion de negocios y sus resultados con el
marco juridico vigente.

Finalmente, se analizara dicho sentido de la ley en relacion la aplicacion de la
NGA y la labor legislativa desarrollada que fijo el marco juridico actual que rige
sobre este instrumento de inversion.

Palabras claves: Instituciones de Inversion Colectiva, Fondos de Inversion
Privados, Ley N° 20.712, Servicio de Impuestos Internos, Comision para el
Mercado Financiero.
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1. INSTITUCIONES DE INVERSIONES COLECTIVAS

1.1 Fundamentos y caracteristicas de los Instituciones de Inversién Colectiva

En la medida que las economias se expanden, resulta necesaria la creacion de
nuevas formas y esquemas para obtener financiamiento en el mundo de los negocios
y el emprendimiento.

Al respecto, uno de los mecanismos mas fuertemente desarrollados han sido los IIC".
Como una primera aproximacion, podemos entender como tales a aquellas entidades
que tienen por objeto “la inversion colectiva y profesionalizada de los capitales obtenidos
del publico, y cuyo funcionamiento se rige por el principio de reparto de riesgos™.

En un mercado de capitales cada mas exigente, los [IC aparecen como una alternativa
al acceso de portafolio diversificado de inversiones y obtener beneficios economicos
a gran escala para el financiamiento de diversos proyectos, aun cuando los aportes
realizados en dichos vehiculos sean inferiores en relacion con la potencial ganancia
que pueden obtener los participes de estos mecanismos.

De conformidad a las politicas econdmicas desarrolladas por nuestro pais desde
1989 a la actualidad, los IIC han sido incorporados a través de fondos de inversion.
Para estos efectos podemos entender por fondos de inversion como la “conjuncioén
de diversos capitales, materializados en aportes, que realizan tanto las personas
naturales como las personas juridicas, delegando la administracion de estos en
una entidad especializada - la sociedad administradora - a fin de obtener una
rentabilidad que por si solos dificilmente podrian alcanzar™.

A partir de lo sefialado anteriormente, podemos afirmar que la estructuracion de
los fondos de inversion, tienen como proposito proveer una gestion especializada de
agrupacion de capitales, vigilancia y gestion de portafolios a partir del conocimiento
técnico y profesional del mercado de capitales, que estas entidades pueden ofrecer
por medio de sus organismos especializados®.

1 Instituciones de Inversion Colectivas.

2 ESPINOZA, M. 2012. “La inversion colectiva a través de los fondos de inversién”. Memoria de
prueba para optar al Grado de Licenciado en Ciencias Juridicas y Sociales. Universidad de Chile,
Santiago de Chile. 182p.

3 GORICHON, E. “Fondos de inversion en la Ley N°18.815”. 1999. Memoria de prueba Licenciatura
en Ciencias juridicas y Sociales. Universidad Adolfo Ibafiez, Viia del Mar, 1999. 183p.

4 PAOLANTONIO, M. 1994. Fondos comunes de inversion: mercado financiero y mercado de
capitales. Securitizacion o titulizaciéon. Buenos Aires, Depalma. 289p.
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1.2 Fondos de inversién como patrimonio de afectacion

Nuestra tradicion juridica ha entendido que los fondos de inversion consisten en
patrimonios de afectacion. Al respecto, el inciso primero del articulo 1° de la ley
N°18.815, sefialaba que tales fondos son “un patrimonio formado por el aporte
de personas naturales y juridicas para su inversion en los valores y bienes que
esta ley permita, que administra una sociedad anénima por cuenta y riesgo de
los aportantes”.

Mismo criterio indica el actual articulo 1° letra b) de la LUF?, al sefialar que los
fondos son “patrimonios de afectacion integrado por los aportes realizados por
participes destinados exclusivamente para su inversion en los valores y bienes que
esta ley permita, cuya administracion es responsabilidad de una administradora”.

Asimismo, parte de la doctrina ha entendido los patrimonios de afectacion como
“patrimonios objetivos, sin vinculacion con persona alguna, consistentes en una
agrupacion de bienes y deudas apreciables en dinero, con valor pecuniario, en torno
a un fin comun, en que la existencia o no de una persona no tiene importancia
alguna™.

Conforme a lo anterior, podemos entender que los patrimonios de afectacion se
caracterizan por estar constituidos en la consecucion de un fin, por el cual se
retinen un conjunto de activos y pasivos, sin necesidad de acceder a una persona
en particular’. A su vez, dada la naturaleza de este tipo de patrimonios, estos
deben ser administrados necesariamente por una persona fisica, que es la tnica
forma que tiene de manifestar su voluntad juridica, el cual debe ser acorde con la
finalidad que el patrimonio tiene propuesto.

De acuerdo con lo sefialado anteriormente, los IIC cumplen con los criterios
exigidos por la doctrina, toda vez que®:

i.  seconstituyen con la finalidad de reportar la mayor rentabilidad posible a
los aportantes, por medio de la inversion profesionalizada de sus aportes
en una cartera diversificada de activos;

ii. es administrado por entidades especiales, la que dirige las operaciones

5 Ley N°20.712 que regula la Administracion de Fondos de Terceros y deroga los cuerpos legales
que indica.

6 FIGUEROA, G., 2008. El Patrimonio. 3* ed. Santiago de Chile, Editorial Juridica de Chile. 686p.
7 Ibid.
8 ESPINOZA. Op. cit.
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del fondo siguiendo los lineamientos trazados en el reglamento interno,
procurando generar la mayor rentabilidad y seguridad a los aportantes;

iii. los destinatarios finales son los aportantes del fondo, quienes a través
de éstos pueden acceder a una rentabilidad que de manera individual
dificilmente habrian alcanzado;

iv. se conforman por los aportes de los participes y los activos adquiridos
con dichos aportes, todos los cuales se encuentran ligados con el fin de
obtener la mayor rentabilidad posible para los aportantes; y

v. el principal pasivo del fondo de inversion es aquel que mantiene con los
participes a quienes debe restituir sus aportes al momento del rescate
de sus cuotas. Asimismo, puede contraer deudas con terceros durante
su funcionamiento en cumplimiento de sus objetivos de inversion.

2. REGULACION DE LOS FONDOS DE INVERSION PRIVADOS
(FIP) EN CHILE

2.1 Regulacion de los FIP en la Ley N°18.815

2.1.1 Origenes y caracteristicas generales

Los FIP fueron incorporados a partir de la modificacion realizada por la ley N°19.705.
El objetivo de esta ley fue modernizar el mercado de capitales chileno’. De esta
forma se incorpor? a la ley N°18.815 un nuevo Titulo VII con regulacion especial
sobre la materia comprendidos entre los articulos 40 al 43 de la ley en comento.

Alrespecto, el articulo 40 de la Ley N°18.815 definié a los FIP como “aquellos que
se forman por aportes de personas o entidades, administrados por las sociedades a
que se refieren los articulos 3° 0 42 de esta ley, por cuenta y riesgo de sus aportantes
y que no hacen oferta publica de sus valores”. El articulo 3° de la ley en comento
se referia a las sociedades administradoras de fondos de inversion (sociedades
administradoras de objeto inico)' y el articulo 42 a sociedades distintas de las

9 BIBLIOTECA DEL CONGRESO NACIONAL. 2000. Historia de la Ley N°19.705 que Regula Ofertas
Publicas de Adquisicion de Acciones y Establece Régimen de Gobiernos Corporativos. Valparaiso. 870p.

10 Articulo 3°inciso primero primera parte, de la Ley N°18.815: “La administracion de los fondos de
inversion serd ejercida por sociedades andnimas especiales, cuyo objeto exclusivo sea tal administracion”.
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anteriores, las cuales debian constituirse de conformidad a las reglas dispuestas
para las S.A. cerradas'!, para calificar como administradores de tales fondos. Por
su parte, el articulo 33 de la mencionada ley indicaba la obligacion de sefalar en
el reglamento interno las normas relativas a la inversion'?.

Una de las principales caracteristicas que atribuyo esta ley a los FIP fue que las
transacciones relativas a sus cuotas se realizaran de forma privada, por lo que, ni estas
entidades ni sus cuotas debian inscribirse en el Registro de Valores de la Superintendencia
de Valores y Seguros, hoy Comision para el Mercado Financiero (CMF)

En cuanto a sus facilidades de inversion, de conformidad al inciso primero del
articulo 41 de la Ley N° 18.815", se indicaba que los FIP, a diferencia de otros
tipos de fondos de inversion contemplados en esta ley, no tenian restricciones
para el desarrollo de sus inversiones; facultados tanto para invertir en aquellos
activos listados en el articulo 5° de la ley en comento como ademas en toda clase
de valores, derechos sociales, titulos de crédito y efectos de comercio'*.

Finalmente, cabe sefialar que la Ley N°18.815 contenia una prohibicion de
operaciones contemplada en el inciso tercero del articulo 41 en relacion con el
articulo 53 del Decreto N°864 de 1990 del Ministerio de Hacienda (que establecia
el Reglamento), entre los FIP y otros fondos regulados en esta ley, salvo en el
caso que las administradoras de tales fondos no estuviesen relacionadas entre si.

El término de personas o entidades “relacionadas” no se encontraba definido en la
Ley N°18.815 y tampoco existia una remision expresa en tal cuerpo normativo. No
obstante, la CMF mediante el Oficio Ordinario N°15.103 de 2011 dio su entendimiento

11 Articulo 42 inciso primero de la Ley N°18.815: “Cuando los fondos a que se refiere este Titulo
sean administrados por sociedades que no sean las del articulo 3¢, éstas se constituirdn conforme a
las normas de las sociedades andénimas cerradas”.

12 Articulo 33 de la Ley N°18.815: “El reglamento debera fijar las normas relativas a valorizacion de
inversiones, disminuciones de patrimonio y otras que sean necesarias para el adecuado funcionamiento
de los fondos y las sociedades que los administren”.

13 Articulo 41 delaLey N°18.815, inciso primero, primera parte: “Los fondos de inversion privados no
estaran sujetos a las normas de los Titulos precedentes, salvo lo dispuesto en el Titulo V y el articulo 5°
de esta ley, pero podran invertir ademas en toda clase de valores, derechos sociales, titulos de crédito
y efectos de comercio”.

14 Al respecto, cabe tener presente que el articulo 5° de la Ley N°18.815 sefalaba que los recursos
que una sociedad administradora manejaba para el cumplimiento de los fines del fondo de inversion,
solamente debian efectuarse en: a) Titulos emitidos por la Tesoreria General de la Republica, por el Banco
Central de Chile, o que cuenten con garantia estatal por el 100% de su valor hasta su total extincion; b)
Depésitos a plazo y otros titulos representativos de captacion de instituciones financieras o garantizadas
por éstas; ¢) Letras de crédito emitidas por Bancos e Instituciones Financieras; entre otros.
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al respecto la mencionada calificacion indicando que para estos efectos primaba
las disposiciones del articulo 100 de la Ley N°18.045 de Mercado de Valores (en
adelante, LMV), siendo esta interpretacion coherente con la aplicacion practica
que se daba a este planteamiento.

2.1.2 Normas de relacién y parentesco aplicables a los aportantes

De conformidad a lo sefialado en el inciso final articulo 41 de la Ley N°18.815 y en
relacién con el inciso final del articulo 1° de la misma ley, estos debian constituirse
con un maximo de 49 aportantes. En caso de superar el nimero de aportantes
exigidos quedaban sujetos a las normas de los FI que fijaba la ley".

En cuanto a las restricciones en su participacion, los FIP fueron creados para facilitar
acceso al mercado de capitales por aquellos inversionistas que no podian participar
en los Fondos de Inversiones Publicos (FI) para el financiamiento de sus inversiones.
Dado lo anterior, el vehiculo de inversion incorporado a partir de la Ley N°19.705, no
establecio normas de relacion y parentesco para su constitucion y funcionamiento.

3. TRATAMIENTO DE LOS FIP A PARTIR DE LA LUF

3.1 Antecedentes y fundamentos de la LUF

A partir de la vigencia de la LUF se da un nuevo marco juridico e integral a los
fondos de inversion en el pais. En este sentido, el Mensaje N°153-359 que inicio
la discusion legislativa sefiald, que con la finalidad de convertir a nuestro pais en
un exportador de productos y servicios financieros ligados a la administracion
de carteras, se propuso crear un unico cuerpo legal aplicable a los fondos que se
constituian con arreglo a nuestro ordenamiento juridico'®.

15 Articulo 41 de la Ley N°18.815, inciso final: “Los fondos de inversién privados quedaran sujetos a
todas las normas de los Titulos anteriores, asi como su administradora, cuando el nimero de aportantes
sea igual o superior a los que sefiala el inciso final del articulo 1° de esta ley, debiendo comunicarse a la
Superintendencia al dia siguiente habil de ocurrido el hecho”. Por su parte, sefialaba la primera parte
delinciso final del articulo 1° de la Ley N°18.815: “Transcurrido un aiio contado desde la aprobacion del
Reglamento Interno, el Fondo debera contar permanentemente con, alo menos, 50 aportantes, salvo que
entre éstos hubiere un inversionista institucional, en cuyo caso sera suficiente contar con este tltimo”.
16 BIBLIOTECA DEL CONGRESO NACIONAL. 2012. Historia de la Ley N°20.712 sobre
administracion de fondos de terceros y carteras individuales y deroga los cuerpos legales que indica.
Valparaiso. 596p.
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En lo que respecta a los FIP, mantuvo en términos generales el marco de accion
contemplados en las Leyes N° 18.815 y 19.705. Sin embargo, establecié innovaciones
que buscaron poner fin al uso de estos IIC con objetivos distintos que el de generar
riqueza a cuenta de terceros y de forma independiente; y evitar su utilizacién
para administrar una menor carga tributaria del patrimonio propio o para realizar
transacciones circunstanciales'”.

Asi las cosas, la LUF fij6 un nuevo cuerpo normativo para los FIP, los cuales
adquirieron las siguientes caracteristicas:

i.  laadministracion es ejercida por una sociedad administradora, por cuenta y
riesgo de los aportantes. La cual puede ser: 1) una sociedad administradora
de fondos; o ii) una S.A. cerrada inscrita en el registro de entidades
informantes de la CMF, segtin senala el articulo 90 de la LUF';

ii. serigen exclusivamente por lo dispuesto en las disposiciones contenidas
en sus reglamentos internos, con excepcion de los articulos 57 (aplicando
por primera vez un marco de inversiones y actividades prohibidas!?) y
80 de la LUF (obligacion de distribucion del 30% de los beneficios netos
percibidos®’), segtin expresado en el articulo 85 de la ley del ramo;

iii. no pueden invertir en activos que su propio reglamento interno prohiba
(articulo 85 de la LUF); y

17 Ibid.

18 Articulo 90 de la LUF, inciso primero: “La administradora. Los fondos privados podran ser
administrados por las administradoras de fondos fiscalizados por la Superintendencia a que se refiere
esta ley, o por sociedades anénimas cerradas que deberan estar inscritas en el registro de entidades
informantes que lleva la Superintendencia, de conformidad a lo dispuesto en el articulo 7° de la ley
N°18.045, y quedardn sujetas a las obligaciones de informacioén que ésta establezca mediante norma
de cardcter general”.

19 Articulo 57 dela LUF: “Inversiones y Actividades Prohibidas. Los fondos regulados en los capitulos
Iy V del Titulo I de estaley no podran invertir directamente en bienes raices, pertenencias mineras,
derechos de agua, derechos de propiedad industrial o intelectual y vehiculos de cualquier clase; ni
podran desarrollar directamente actividades industriales, comerciales, inmobiliarias, agricolas, de
mineria, exploracion, explotacion o extraccion de bienes de cualquier tipo, de intermediacion, de
seguro o reaseguro o cualquier otro emprendimiento o negocio que implique el desarrollo directo de
una actividad comercial, profesional, industrial o de construccién por parte del fondo y en general de
cualquiera actividad desarrollada directamente por éste distinta de la de inversion y sus actividades
complementarias”.

20 Articulo 80 de La LUF, primera parte: “Dividendos. Los fondos de inversién distribuirdn
anualmente como dividendos a los aportantes, a lo menos, el 30% de los beneficios netos percibidos
durante el ejercicio, debiendo quedar establecidas en el reglamento interno las demads caracteristicas
de sus politicas al respecto”.
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iv. no deben contar con mas de 49 participes (articulo 84 de la LUF), los
que debian cumplir con normas de relacion y parentesco para su correcta
constitucion.

3.2 Nuevas normas de relacion y parentesco

Con la finalidad de acotar el uso de los FIP como herramientas de planificacion
tributaria, se establecié un marco normativo mas complejo en lo que respecta a
su constitucion, aportantes y tenencias de cuotas de participacion.

A partir de la de la LUF, los FIP se encuentran definidos en el articulo 84 de la ley
en comento como aquellos fondos de inversién que tengan menos de 50 participes
que no sean integrantes de una misma familia.

En relacion con lo anterior, el articulo 1° de la LUF en su letra d) sefiala que son
integrantes de una misma familia “quienes mantengan entre si una relacion de
parentesco hasta el tercer grado de consanguinidad o afinidad y las entidades
controladas, directa o indirectamente por cada una de estas personas”.

Como reforzamiento adicional, la LUF incorpord nuevas reglas de relacion
respecto de los aportantes. En este sentido, manifestaba el articulo 92 de la ley en
comento que después de transcurrido un afio contado desde la creacion del fondo,
y mientras se encuentre vigente, éste debia tener al menos cuatro aportantes no
relacionados entre si, no pudiendo ninguno de ellos tener menos de un 10% de
las cuotas pagadas del fondo; restriccion que no aplicaria en caso de que dentro
de los aportantes hubiese un inversionista institucional.

De acuerdo a lo senalado en la letra f) del articulo 1° de la LUF los inversionistas
institucionales son, los bancos, sociedades financieras, compaiias de seguros,
entidades nacionales de reaseguro, administradoras de fondos autorizados por
ley, y aquellas entidades autorizadas por la CMF bajo ciertos requisitos (segiin
remision al articulo 4° bis de la LMV).

Para efectos de clarificar las normas de relacion, la LUF a diferencia de lo establecido
en la Ley N°18.815, define expresamente el término “personas relacionadas”. En
este sentido, la letra 1) del articulo 1° de la LUF se remite al articulo 100 de la
LMYV, por lo que entiende que estan relacionadas con una sociedad:

i.  lasentidades del grupo empresarial al que pertenece la sociedad (articulo
96 LMV);
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ii. las personas juridicas que tengan, respecto de la sociedad, la calidad de
matriz, coligante, filial o coligada, en conformidad a las definiciones
contenidas en la en el titulo VIII de la LSA;

iii. quienes sean directores, gerentes, administradores, ejecutivos principales
o liquidadores de la sociedad, y sus conyuges o sus parientes hasta el
segundo grado de consanguinidad, asi como toda entidad controlada,
directamente o a través de otras personas, por cualquiera de ellos;

iv. toda persona que, por si sola o con otras con que tenga acuerdo de actuacion
conjunta (articulo 98 LMV), pueda designar al menos un miembro de la
administracion de la sociedad o controle un 10% o mas del capital o del
capital con derecho a voto; y

v. aquellas que establezca mediante Norma de Caracter General la CMF, a
través de un sistema de presunciones basado en las relaciones patrimoniales,
de administracion, de parentesco, de responsabilidad o de subordinacion?'.

4. MODIFICACIONES INTRODUCIDAS POR LA LEY N°
21.210*

La LMT tuvo uno de sus principales propositos aumentar la recaudacion fiscal®.
Por lo anterior, se modifico el articulo 92 de la LUF, fijando requisitos mas estrictos
para la constitucion de un FIP, sefialando que éstos deberan contar al menos con
ocho aportantes, no pudiendo ninguno de ellos, en conjunto con sus relacionados,
tener mas de un 20% de las cuotas pagadas del fondo. No obstante, esta nueva
exigencia, el articulo cuadragésimo sexto transitorio de la LMT, dispuso que esta
nueva regla no resultaba no aplicable a los FIP que, a la fecha de la publicacion
de la Ley, hayan recibido aportes de la CORFO.

21 Cabe sefalar que la emision de la Norma de Cardcter General es una norma facultativa de la
CMF. A la fecha de la presente investigacion la autoridad no ha emitido dicho texto reglamentario.
Lo anterior, sin perjuicio de las vigencias de la Circulares N°109 de 1981, N°574 de 1981 y el Oficio
N°15.103 de 2011, a través del cual la CMF (como SVS) definio el concepto “entidades relacionadas”
para las personas juridicas y naturales sujetos a fiscalizacion por dicha autoridad.

22 En adelante, indistintamente como LMT.

23 BIBLIOTECA DEL CONGRESO NACIONAL. 2020. Historia de la Ley N°21.210 que Moderniza
la Legislacion Tributaria. Valparaiso. 2.457p.
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5. NORMAS DE RELACION Y PARENTESCO EN LOS FIP

5.1 Analisis del articulo 84 de la LUF

De acuerdo a lo senalado en el articulo 84 de la LUF, un FIP de debe estar constituidos
por menos de 50 aportantes que no sean integrantes de una misma familia.

Para la aplicacion de lo anteriormente expuesto, la CMF en virtud de su facultad
interpretativa en lo atingente a las normas del mercado de valores, sefialé mediante
el Oficio N°34.250 de 2017 que “para determinar si un fondo de inversion es un FIP
deben considerarse los participes que no sean integrantes de una misma familia,
en los términos contemplados en la letra d) del articulo 1° de la Ley”.

En virtud de lo anterior, la autoridad administrativa concluyo que “el articulo 84 de
la Ley no limita que sean participes de un FIP tinicamente los integrantes de una
misma familia ni impide la configuracion de un FIP que dos de sus participes sean
integrantes de una misma familia (...), sin perjuicio de la exigencia contemplada
en la norma citada de nimero maximo de participes que no sean integrantes de
una misma familia, asi como las exigencias contempladas en los articulos 91 y 92
de la Ley, en relacion con el maximo de cuotas en manos de la administradora y
minimo de aportantes no relacionados”.

Teniendo en consideracion lo mencionado por la CMF en su interpretacion del
articulo 84 de la LUF, podemos sefalar que la referida disposicion establece las
siguientes reglas en cuanto al parentesco y numero de aportantes:

i. REGLA N°1: Los FIP deben estar constituidos por no mas de 50
aportantes; la cual es una regla estricta que no admite interpretacion. En
este sentido, el articulo 89 de la LUF sefiala que en caso que una FIP deje
de cumplir los establecido “quedaran sujetos a todas las disposiciones
contenidas en la presente ley aplicables a los fondos y administradoras
fiscalizadas por la Superintendencia® (...)”, debiendo ademas adecuarse
los reglamentos internos del FIP y la naturaleza social de la sociedad
administradora, en caso de ser procedente.

ii. REGLA N°2: Todos los aportantes no pueden pertenecer a una misma
familia. Dada la amplitud de la redaccion, esta regla es flexible y permite
las siguientes excepciones:

24 Actual CME.
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a) EXCEPCION N°2.1: Pueden existir aportantes de integrantes de
una misma familia en un FIP siempre que los demas aportantes
no pertenezcan a la misma familia.

b) EXCEPCION N°2.2: Pueden ser aportantes de un FIP integrantes
de una misma familia siempre y que al menos uno de los restantes
aportantes no sea integrante de esa familia.

ili. REGLA N°3: Pueden ser aportantes de un FIP los integrantes de un
grupo familiar de acuerdo a los lineamientos de la letra d del articulo
1° de la LUF, vale decir, “quienes mantengan entre si una relacion de
parentesco hasta el tercer grado de consanguinidad o afinidad”.

iv. REGLA N°4: Se entendera dentro del concepto de integrantes de una
misma familia, las sociedades que las personas mencionadas en la regla
anterior controlen, directa o indirectamente®.

5.2 Analisis del articulo 92 de la LUF

5.2.1 Antes de la LMT

De acuerdo a lo sefialado en el inciso primero del articulo 92 de la LUF antes de la LMT,
transcurrido un afio desde la creacion del fondo y durante su completa vigencia, el FIP
constituido debia tener a lo menos 4 aportantes no relacionados entre si no teniendo
ninguno de ellos menos de un 10% de las cuotas pagadas del fondo. La restriccion anterior
no aplicaba en caso de que el fondo tuviese como aportantes uno o mas inversionistas
institucionales que con al menos un 50% de las cuotas pagadas del fondo.

Para una mejor comprension del alcance de la norma, la CMF mediante el Oficio
N°18.947 de 2017, sefialdo que lo dispuesto consiste en un listado de requisitos
copulativos para un FIP que no tenga como aportante un inversionista institucional
con menos del 50% de las cuotas pagadas del fondo, para efectos de tener el
tratamiento tributario especial contenido en la LUF.

25 En este sentido, se debe tener presente la nocién de control sefialada en el articulo 97 dela LMV
que indica que es controlador de una sociedad toda persona o grupo de personas con acuerdo de
actuacion conjunta que, directamente o a través de otras personas naturales o juridicas, participa en
su propiedad y tiene poder para realizar alguna de las siguientes actuaciones: (a) asegurar la mayoria
delos votos en las juntas de accionistas y elegir ala mayoria de los directores tratdndose de sociedades
anonimas, (b) asegurar la mayoria de los votos en las asambleas o reuniones de sus miembros y
designar al administrador o representante legal o a la mayoria de ellos, en otro tipo de sociedades, o
(¢) influir decisivamente en la administracion de la sociedad.
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Por lo tanto, un FIP debe cumplir con las siguientes reglas, transcurrido un afio
de su constitucion y durante toda su vigencia:

i. REGLA N°1: contar con al menos 4 aportantes. Esta es una regla
estricta que no permite interpretacion en contrario. Al respecto, los
incisos segundo y tercero del articulo 92 de la LUF, indican que en caso
de no regular esta situacion dentro del plazo de 6 meses desde acaecido
el incumplimiento el FIP, sera considerado como S.A. y sus aportantes
accionistas en lo que respecta a su tratamiento tributario, tributaran en
las formas y oportunidades establecidas para estas entidades®.

ii. REGLA N°2: los aportantes no deben estar relacionados entre si. Al
respecto, cabe tener presente que el concepto de relacion utilizado en el
articulo 92 de a LUF es el mismo que se contempla en el articulo 100 de
la LMV. Para efectos de delimitacion alcances del término “relacion” de
la Gltima ley mencionada, la CMF mediante el Oficio N°3.267 de 2017,
sefnald que esta se refiere unicamente a los vinculos que existe entre las
personas (naturales o juridicas) y una “sociedad” (persona juridica).

A mayor abundamiento, sefiala el comentado Oficio que “la legislacion establece
que una persona natural puede ser relacionada con una sociedad, pero no contiene
casos en los cuales una persona natural pueda estar “relacionada” con otra persona
natural. De lo cual podemos colegir que no seria factible establecer que personas
naturales puedan ser consideradas “relacionadas entre si” a la luz de la LM V™,

iii. REGLA N°3: cada uno de los aportantes debe tener al menos el 10%
de las cuotas pagadas del fondo.

iv. REGLA N°4: las reglas N°1, 2 y 3 no aplicaran, mientras el FIP cuente

26 Articulo 92 dela LUF inciso tercero: “Si ello no ocurriere (adecuacion de incumplimiento dentro
del plazo de 6 meses), el fondo se considerara sociedad anénima y sus aportantes accionistas de la
misma para los efectos de la Ley sobre Impuesto a la Renta, respecto de los beneficios y utilidades que
obtengan a contar del ejercicio comercial en que se hubiera producido la infraccidn, o bien, a contar de
la fecha de creacion del fondo, en caso que se trate del primer ejercicio de funcionamiento del mismo,
tributando el respectivo fondo de inversion privado en la misma forma y oportunidad que establece la
ley paralas sociedades andnimas”. El paréntesis fue incluido por el autor. Para efectos de su aplicacion,
el SIT senalé mediante el Oficio N°817 de 2021, manifesto que este tratamiento sélo resulta aplicable
alos beneficios y pérdidas que se obtengan a contar del ejercicio en que se produzca la infraccion, “el
resultado de utilidad o pérdida que corresponda al reajuste o actualizacion de los activos y pasivos,
desde la fecha de su adquisicion y el 1 de enero del ejercicio en que se produce el incumplimiento, y
que se deba registrar en el balance de apertura, no deberd considerarse para efectos de determinar la
base afecta al IDPC, al no corresponder a beneficios y utilidades que se obtengan a contar del ejercicio
en que se produzca el incumplimiento”.
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entre sus aportantes uno o mas inversionistas institucionales que tengan
al menos un 50% de las cuotas pagadas del fondo. Esta regla, contiene
una norma de excepcion para cuando estos [IC cuenten con inversionistas
de gran envergadura.

5.2.2 Después de la LMT

A partir de la entrada en vigor de la LMT, cambia la interpretacion y aplicacion
del articulo 92 de la LUF en lo que corresponde a los requisitos de a la cantidad de
aportantes y la tenencia de cuotas del respectivo fondo, realizando las siguientes
adecuaciones las reglas N° 1 y 3:

i. NUEVA REGLA N°1: transcurrido un afio desde la creacion de fondo
y durante su vigencia, debe tener a lo menos 8 aportantes. Por tanto, se
aumenta la cantidad de participes necesarios para su validez.

ii. NUEVA REGLA N°3: los aportantes del fondo en conjunto con sus
partes relacionadas no podran tener mas del 20% de las cuotas pagadas
del fondo.

Lo anterior, significa un cambio relevante para la permanencia de los beneficios
tributarios para los aportantes del fondo. Con la nueva ley vigente, los fondos
deben tener mayores aportantes participes y deben cumplir con un maximo de
participacion, con lo que se buscaria en principio evitar la utilizacion artificial
de estos IIC.

Sin perjuicio de las sanciones sefialadas, el ultimo parrafo del inciso tercero
del articulo 92 de la LUF (incorporado por a LMT), permite recobrar al FIP el
tratamiento tributario aplicables a este tipo de entidades en la medida que vuelva
a dar cumplimiento las reglas establecidas en el articulo en comento. A mayor
abundamiento, la Circular SII N°34 de 2021 sefiala que el tratamiento tributario
una vez vuelto a cumplir las reglas del FIP, se aplicaran nuevamente respecto de
aquellas rentas obtenidas a contar del 1° de enero del ejercicio inmediatamente
siguiente a aquel en que hubiere logrado dicho cumplimiento, teniendo la obligacion
de comunicar al SII a mas tardar el 30 de abril del ejercicio inmediatamente
siguiente al que vuelva a dar cumplimiento a los referidos limites.

Junto con lo anteriormente sefnalado, el articulo cuadragésimo sexto de la Ley
N°21.210 otorga el plazo de un afio desde la publicacion de la mencionada Ley
para que los FIP que no cumplan con los nuevos limites establecidos en el articulo
92 de la LUF, informen esta situacion al SII y regulen su situacion de acorde con
la nueva normativa aplicable. De no realizar las adecuaciones dentro en tiempo
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y forma, el FIP serad considerado S.A y sus aportantes accionistas de la misma
para los efectos de la LIR, respecto de los beneficios y utilidades que obtengan a
contar del ejercicio comercial en que se hubiera producido dicho incumplimiento.

Finalmente, cabe senalar que de acuerdo al articulo cuadragésimo sexto de la
LMT el referido nuevo limite no sera aplicable respecto de los FIP que, a la fecha
de la publicacion de la ley en comento, hayan recibido aportes de la CORFO y
hayan cumplido con los lineamientos de inversion sefialados, aliviando de costos
de implementacion legal a los FIP con negocios en marcha con el Estado.

6. FIP COMO HERRAMIENTA DE PLANIFICACION TRIBUTARIA

6.1 Tributacién general de los FIP

Cabe sefialar que la LMT mantuvo en términos generales la estructura tributaria
de los FIP, la que corresponde al mismo tratamiento tributario de los FI y FFMM
(articulos 81 y 96 de la LUF). No obstante, precisé que, para efectos de tributacion,
todos beneficios percibidos por estas entidades seran considerados como dividendos
distribuidos por S.A constituidas en Chile sujetas al régimen 14 A de la Ley
sobre Impuesto a la Renta (LIR), esto es, declaracion del IPDC determinado
con contabilidad completa (articulo 82 de la LUF) y eliminando por extension la
obligacion de controlar separadamente en el SAC créditos sujetos a restitucion y
los créditos que no dan derecho a devolucion (articulo 81 N° letra ¢) LUF).

Ademas, para determinar el SAC por impuestos soportados en el extranjero por
las rentas obtenidas, se elimina la referencia al articulo 41 C LIR (suprimido por la
LMT), por lo que este registro debera llevarse por lo dispuesto en el nuevo articulo
41 A LIR, que establece las nuevas normas sobre tributacion internacional respecto
de contribuyentes o entidades domiciliados, residentes, constituidos o establecidos
en Chile, que obtengan rentas que hayan soportado impuestos en el extranjero.

Uno de los principales beneficios tributarios de los FIP es que no son considerados
contribuyentes de IDPC. En este sentido, lo sefialado en el N°1 del inciso primero
del articulo 81 de la LUF resulta aplicable a los FIP por la remision del articulo
85 de la ley en comento, sin perjuicio de las obligaciones de registros tributarios
que los FIP deban cumplir.

Lo anterior, tiene como fundamento el incentivo de la ley para la utilizacion de
este tipo de IIC. Cabe recordar que la incorporacion del FIP tenia como propo6sito
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“dar oportunidad de apertura a bolsa de empresas emergentes que (...) no pueden
acceder al mercado de capitales”, tal como se indica en Segundo Informe de
Comision de Hacienda del Senado en la tramitacion de la Ley N°19.705%".

Sin perjuicio de no ser un contribuyente de IDPC, la LUF los obliga al pago del
impuesto Unico contemplado en el articulo 21 de la LIR en la ocurrencia de los
siguientes casos:

i. desembolsos no necesarios para el desarrollo de las actividades e
inversiones permitidas por la ley para los fondos;

ii. préstamos de fondos a sus aportantes contribuyentes de impuestos finales,

iii. uso o goce a cualquier titulo de activos del fondo que beneficie a los
aportantes que sean contribuyentes de impuestos finales;

iv. entrega de bienes del fondo para obtener garantias de obligaciones en
beneficio de uno o mas aportantes; y

v. diferencias que se determinen en virtud de la facultad de tasacion del SII.

En el caso de los gastos considerados en la letra a) y €) anteriores, se aplica el inciso
1° del articulo 21 de la LIR, es decir, Impuesto Unico del 40%. La administradora
de los fondos es responsable que dicho impuesto se entere en arcas fiscales, sin
perjuicio que el fondo sera el que soportara economicamente dicho impuesto.

Para los casos de las letras b), ¢) y d) anteriores, se aplicara el inciso 3° del articulo
21 dela LIR, es decir, impuestos finales (Impuesto Global Complementario (IGC) o
Impuesto Adicional (IA)) mas su tasa adicional de 10%, por lo que seran los respectivos
aportantes los responsables de soportar econdmicamente y declarar este impuesto.

Junto con todo lo anteriormente expuesto, la LUF establece que los FIP se
encontraran también afectos a las normas del articulo 41 F de la LIR, es decir, el
impuesto unico de 35% por exceso de endeudamiento.

6.2 Criterios establecidos por el Servicio de Impuestos Internos (SII) y a
CMF sobre la utilizacion de los FIP

Para evitar el uso artificioso de este vehiculo de inversion y aprovecharse de la
exencion contemplada del IDPC, el SII incorporé en su Catalogo de Esquemas

27 BIBLIOTECA DEL CONGRESO NACIONAL. 2000. Op. cit.
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Tributarios del afio 2020 el Caso Ejemplar N°19 el cual supone los siguientes hechos:
i.  Un grupo de contribuyentes constituyen un FIP que cumple con todos
los requisitos de la LUF.

ii. Dentro de los bienes que posee se encuentran bonos, acciones y capitales
mobiliarios, que generan flujos de dinero que son recibidos por el FIP.

iii. El FIP a su vez, realiza operaciones con entidades domiciliadas en el
extranjero (incluyendo paises con regimenes fiscales preferenciales), los
cuales estan relacionados a los aportantes del FIP.

iv. Dentro de las operaciones con estas entidades se cuentan depositos,
prestamos de dinero y cuentas corrientes mercantiles.

Figura 1: Esquema FIP Catalogo Tributario SII

{ Entidad Relacionada ‘1

A

E)Xt;?l’lor.d ida CDI Préstamos
asa reducida ) Cuenta Corriente Mercantil
-> Régimen Fiscal Preferencial Depésitos
[
Chile
12,5% A N 12,5%
Aportante N°1 12.5% { Aportante N°6
) 12,5%
Aportante N°2 2o FIP 5% Aportante N°7
Aportante N°3 Aportante N°8
12,5% 12,5%
Aportante N°4 Aportante N°5

Al respecto, sefiala la autoridad tributaria que este esquema podria afectar
indebidamente la carga del contribuyente beneficiado por las remesas enviadas por
el fondo, en caso que él no residente se beneficie economicamente por el no pago
del IDPC de las utilidades generadas por el fondo y por el uso de instrumentos
para el flujo de remesas al extranjero, reduciendo las tasas de impuestos o bien
postergando el pago de los impuestos correspondientes.

Considerando lo anterior, la autoridad tributaria sefiala que para este tipo de
esquemas se debe analizar, entre otros factores, (i) las condiciones de los contratos
que respaldan el envio de flujos al extranjero y si éstas sean de mercado; (ii) la
politica de remesas al extranjero del grupo empresarial; (iii) los resultados o
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ganancias obtenidos por la contraparte en el extranjero. Considerando los elementos
anteriores, el SII podria evaluar la aplicacion de la Norma General Antielusiva
(NGA) en caso de concluir que el modelo de negocios si verifica que las operaciones
tienen como objeto relevante evitar el pago de impuestos.

Asimismo, la autoridad tributaria mediante su jurisprudencia administrativa ha
establecido criterios para la utilizacion de los FIP como vehiculo de inversion
dentro del marco de la economia de opcién de los contribuyentes. Al respecto,
mediante el Oficio N°1332 de 2017 se pronuncio respecto de la siguiente estructura
en el marco de procedimiento de consultas de aplicacion de NGA del articulo 26
bis del Codigo Tributario (CT):

i. 9 inversionistas no relacionados entre si, para el desarrollo de un
proyecto inmobiliario a largo plazo, constituirian una sociedad, la cual
sera financiada con préstamos que hagan los socios a la sociedad y con
deuda de terceros (bancos e instituciones financieras).

ii. El proyecto consistiria en dos etapas: la primera etapa en la gestion de
permisos y autorizaciones de edificacion. La segunda etapa consistia
en la construccion de los inmuebles, momento en el cual se permitia la
incorporacidn de nuevos socios mediante aportes de capital o préstamos.

Figura 2: Esquema FIP Oficio SII N°1332 de 2017
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iii.

1v.

Terminado la fase de construccion, los aportantes constituirian un
FIP en el que los accionistas de la sociedad inmobiliaria aportan sus
acciones al fondo. De esta forma el FIP concentraria la propiedad de la
sociedad inmobiliaria y distribuiria a cada inversionista la utilidad que
le corresponda sobre la inversion.

Esta estructura, permitiria a largo plazo levantar capitales para desarrollar
nuevos proyectos inmobiliarios e incorporar nuevos inversionistas en el futuro:

Considerando este esquema, el SII concluye que el FIP propuesto no constituiria
en principio una actuacion elusiva en los términos de los articulos 4° bis, ter y
quater del CT, teniendo en consideracion los siguientes argumentos:

a.

96

Dada la redaccion de articulo 57 de la LUF que regula las actividades
e inversiones prohibidas para los fondos contemplados en dicha ley, los
FIP tendrian el caracter de vehiculo de inversion pasivo.

En concordancia con lo anterior, las actividades del FIP no implicarian
la adquisicion directa de bienes raices para su explotacion ni para el
desarrollo de actividades prohibidas. Al respecto, el FIP recibird como
aportes participacion social de una sociedad inmobiliaria que seria
contribuyente de IDPC e impuestos finales. Dichas participaciones
generarian rentas pasivas (p.e. dividendos) las que la sociedad inmobiliaria
repartird o distribuira al FIP, el que provocara el pago de los impuestos
finales que correspondan en la medida que se distribuyan los beneficios
a los aportantes.

Seniala ademas que este tipo de estructura es adecuada para el desarrollo
de inversiones. Lo anterior, se enmarca en un comportamiento esperado
por el mercado “‘si se entiende que toda inversion conlleva la expectativa
de obtener una rentabilidad”.

Finalmente, concluye que la sociedad inmobiliaria tributara con el
impuesto de primera categoria por las actividades que desarrolle en el
marco de su giro; que la distribucion de dividendos que efectie al FIP
no estara afecta al pago del impuesto de primera categoria, por no ser los
FIP contribuyentes del impuesto de primera categoria de la LIR; y que
se gravaran con los impuestos finales la distribucion de los beneficios
que el FIP haga a los aportantes. Por lo tanto, concluye la autoridad
tributaria que en la medida que se cumplan los supuestos descritos en
la presentacion, en principio no se verificaria la existencia de alguna de
las hipotesis de abuso o simulacion contenidas en los articulos 4 ter y
quater del CT.
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Cabe mencionar que el pronunciamiento del SII resulta coherente y alineado
con los pronunciamientos de la CMF sobre los puntos observados. La autoridad
regulatoria sefiald6 mediante el Oficio N°25.032 de 2018 que de conformidad a lo
dispuesto en el articulo 57 de la LUF “la inversion directa de FIP en bienes raices
se encuentra prohibida y que no existe prohibicion para la inversion indirecta de
los mismos en esos bienes” (el énfasis es nuestro).

En sintonia con lo anterior, mediante el Oficio N°21.180 de 2018 la referida autoridad
manifestd que era viable aportar bienes de cualquier naturaleza (p.e. derechos de
propiedad industrial o intelectual) a un FIP, no siendo aplicable a estos fondos lo
seflalado en el articulo 32 de la ley en comento y la Norma de Caracter General
N°390 de 2015 sobre pago de los aportes aplicables a los fondos de inversion en
general.

i.  Por lo tanto, podemos desprender los siguientes criterios contemplados
por la autoridad tributaria para enmarcar un FIP como una herramienta
de planificacion tributaria susceptible de ser sancionada con NGA:

ii. aplicaria NGA cuando el FIP es utilizado como herramienta como para
evitar el pago de los impuestos contemplados en la ley respecto de sus
aportantes;

iii. para la aplicacion de la NGA no basta por si sola un menor o no pago de
impuestos, sino que se debe analizar la estructura de negocios, teniendo
antecedentes como las condiciones de contratos comerciales, politica de
reparto de utilidades y los resultados de las entidades involucradas en la
planificacion tributaria;

iv. no aplicaria NGA en los eventos que un FIP se enmarque como vehiculo
de inversion pasivo; y

v. o aplicaria NGA en que el FIP como vehiculo de inversion pasivo
reciba beneficios provenientes de entidades que desarrolla actividades
e inversiones que tenga prohibido realizar por su cuenta.

6.3 Jurisprudencia aplicable a los FIP como herramienta de planificacion
tributaria

Por su parte, la Jurisprudencia reciente se ha pronunciado sobre la utilizacion de
los FIP en estructuraciones de operaciones complejas. En este sentido en autos
ROL 865 — 2018 la Excma. Corte Suprema (CS), acogio un recurso de casacion en
el fondo a favor del reclamante en una operacion que concluyd en un no pago de
IDPC de un FIP. La planificacion se desarrollo en los siguientes términos:
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i.  Contribuyente A, persona natural, era propietario del 40% de las acciones
de una empresa de retail, a través de las sociedades Inversiones Uno
Limitada e Inversiones Dos Limitada, ambos en propiedad de un 20%
cada uno de las acciones de dicha empresa de retail.

ii. Contribuyente A firmé con Contribuyente B, persona natural, un acuerdo
de intenciones el cual tenia como objetivo (i) convertirse en controladores
del 40% de la propiedad de la empresa de retail mediante una sociedad
controlada por el holding del Contribuyente B y (ii) simultaneamente,
suscribir con el Contribuyente B un pacto de control y actuacion conjunta
con la familia del Contribuyente A.

iii. Simultaneamente al acuerdo, se celebréd un contrato de promesa de
compraventa entre Inversiones Uno Limitada (como promitente vendedor)
e Inversiones Blanco Limitada, sociedad del holding del Contribuyente B
(como promitente comprador), por el 20% de las acciones de la empresa de
retail. En una de las clausulas del contrato se estipula que “el promitente
comprador podra adquirir todo o parte de las acciones directamente o a
través de cualquier persona juridica designada por éste”.

iv. En el cumplimiento del contrato de promesa, Inversiones Uno Limitada
celebr6 5 contratos de compraventa mediante los cuales vendi6 a Rojo FIP,
representado por la sociedad administradora Inversiones Rojo limitada,

Figura 3: esquema Rol CS 865-2018.
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el 20% de las acciones. Para éstos efectos, Inversiones Blanco Limitada
hizo ejecucion de la clausula anterior y designé a Rojo FIP para celebrar
y adquirir las acciones objeto de la compraventa.

v. Posteriormente y en distintas fechas, a través de 4 contratos de
compraventa Rojo FIP vendio a distintos compradores el 20% de las
acciones representativas de la empresa de retail que habia comprado
a Inversiones Uno Limitada, ingresando el producto de la venta a su
patrimonio. De esta forma, la operacion analizada por la Corte Suprema
tiene el siguiente el siguiente esquema operativo:

Considerando lo anteriormente expuesto, el SII realiz6 liquidaciones a Inversiones
Blanco Limitada, entendiendo que el mayor valor en la operacion recaia en esta
entidad y estaba afectos con IDPC segun lo dispuesto en los articulos 17 N°8 letra
a?® y 18 inciso segundo de la LIR de la época®.

El fundamento de la autoridad tributaria fue que Rojo FIP habria actuado en calidad
de mandatario de Inversiones Blanco Limitada, pues hizo valer los derechos y dio
cumplimiento a las obligaciones que a ésta ultima correspondian en el contrato de
promesa de compraventa, sefialando la existencia de un mandato en las clausulas
ejecutadas por Rojo FIP. Adicionalmente, senald que, si bien Rojo FIP no es
una persona juridica, comparecié a comprar las acciones de la empresa de retail
expresamente autorizada por Inversiones Blanco Limitada, actuando ademas como
representante, habiéndose radicado el resultado de la operacion en el patrimonio
de la sociedad limitada en cuestion.

En respuesta a la citacion practicada por el SII, Inversiones Blanco Limitada
argumento6 que la compra fue realizada por Rojo FIP y que en €l se radica la
mayor ganancia. Asimismo, sefiala que tal operacion de compra fue ejerciendo
los derechos adquiridos de acuerdo a los términos del contrato de promesa de
compraventa celebrado con anterioridad. Manifiesta finalmente, que el SII aplica
la legislacion civil y mercantil de manera errada, porque Rojo FIP no actu6é como
mandatario, sino que esta operacion se enmarco en un acuerdo de intenciones,
por lo que la autoridad tributaria exige probar la inexistencia de un mandato que
segun la entidad fiscalizadora celebraron la reclamante con RCC FIP.

28 Articulo 17 LIR: “No constituye renta: a) Enajenacion o cesion de acciones de sociedades andnimas,
siempre que entre la fecha de adquisicion y enajenacion haya transcurrido a lo menos un afio”.

29 Articulo 18 LIR, inciso segundo: “Cuando el Servicio determine que las operaciones a que se refiere
el inciso anterior son habituales considerando el conjunto de circunstancias previas o concurrentes
a la enajenacion o cesion de que se trate, corresponderd al contribuyente probar lo contrario”.
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En la revision del recurso interpuesto por la reclamante en contra de la sentencia
del tribunal fallador, que revocd sentencia favorable a sus intereses dictado por
el tribunal de base, la CS tomd como antecedente para fallar en el considerando
SEXTO lo sefialado en el Oficio SII N°1332 de 2017 ya analizado que manifiesta
que la utilizacion de un FIP como vehiculo de inversion no constituye en principio
una actuacion elusiva en los términos del articulo 4 ter y quater del CT. En este
sentido, la CS sefalé en el considerando NOVENO que la discusion se encuentra
centrada fundamentalmente en la calificacion juridica que se hace de una clausula
de uno de los contratos (promesa de compraventa).

Teniendo en consideracion lo anteriormente expuesto, la CS resuelve que del
contrato en controversia no hay nada que indique la existencia de un mandado, al
no concurrir los elementos que son propios a este tipo de contrato (representacion,
remuneracion y gestion de negocios), por lo que las actuaciones de Rojo FIP en la
compra de acciones fueron realizados a nombre propio (considerando VIGESIMO
PRIMERO).

Finalmente, sefala la CS que la sentencia del tribunal fallador vulner¢ lo dispuesto
en el articulo 1564 CC - sobre interpretacion de las clausulas del contrato - y 1560
CC - sobre primacia de la intencién de los contratantes — (Considerando VIGESIMO
SEGUNDO). Por lo tanto, resuelve acoger el recurso de casacion en el fondo,
invalidando la sentencia y dictando una de reemplazo a favor del reclamante.

Como podemos apreciar, la dispuesto sefala por el tribunal toma en consideracion
lo pronunciado por el SII en el Oficio N°1332 de 2017, no obstante haber resuelto
que la existencia y utilizacion del FIP como parte del proceso de compraventa de
acciones no haya sido la cuestion central de la litis.

Asi las cosas, el centro del debate consistio en analizar la intencion de los contratantes
a la hora de pactar el contrato de promesa de compraventa y la clausula que
permiti6 a Rojo FIP adquirir las acciones de Uno Limitada y obtener un mayor
valor por la venta de este a terceros. En este sentido, el razonamiento de la CS fue
desarrollado desde una perspectiva civil, primando el principio de la autonomia de
la voluntad y estableciendo formalmente intencion de las partes a partir de la regla
de interpretacion de los contratos, por sobre los efectos tributarios de la operacion.

Si bien, podriamos entender la operacion de los contribuyentes se enmarca
dentro de a razonable opcion de conductas y alternativas contempladas en la ley
tributaria, se genera una fuga en la recaudacion de impuestos por la interposicion
de un FIP, cuyos beneficios tributarios pueden ser utilizados con un fin diverso al
originalmente deseado por legislador que incorporé este tipo de I1IC.
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7. CASO PRACTICO

Teniendo en consideracion el marco legal definido para los FIP y lo sefialado tanto
por el SII, la CMF y la Jurisprudencia analizada en la aplicacion de las normas
relativas a dichos IIC, podemos estructurar la siguiente implementacion:

i. FASE 1

a.

Una familia, constituida por un padre, una madre y 3 hijos, para generar
ingresos al grupo familiar, decide desarrollar negocios en el rubro
inmobiliario. A su vez, sus hijos incorporaran al negocio a sus respectivos
conyuges y al asesor del grupo familiar.

Para la implementacion del negocio, se constituird una Sociedad por
Acciones (SpA) con todos los integrantes designados para el desarrollo
del negocio.

La SpA gestionara los permisos administrativos necesarios y las
labores de estudio, disefio y construccion del proyecto inmobiliario. El
financiamiento lo obtendra la SpA a partir de los aportes de los socios,
aumentos de capital y préstamos obtenidos que tenga con los mismos e
instituciones financieras.

Figura 4: Fase 1 estructura de inversion FIP
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ii. FASE 2
a. Madrel, Hijol, Hijo2 e Hijo3 constituyen sociedades en el extranjero.

El aporte a las sociedades consiste en sus participaciones en la SpA, las
cuales se efectuan a costo para efectos de lo dispuesto en el articulo 17
N°8 letra a) de la LIR.

b. Lassociedades extranjeras constituidas realizan préstamos a la SpA para
el financiamiento de sus actividades.
Figura 5: Fase 2 estructura de inversion FIP
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iii. FASE 3

a. Finalizado el procedimiento de construccion de los inmuebles, se da
paso a la fase de explotacion de los mismos. De esta forma y con la
finalidad de obtener la mayor cantidad de utilidades posibles, los socios
de la deciden constituir un FIP.

b. El FIP tendra la misma distribucion de cuotas de conformidad con la
participacion de los socios en la respectiva SpA, de esta forma se cumple
lo dispuesto en el articulo 92 de la LUF. Asimismo, dada las relaciones
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de parentesco entre los aportantes, se daria cumplimiento a lo sefialado
en el articulo 84 de la ley en comento, dado que el asesor es el Unico
aportante no integrante del grupo familiar.

e

Los aportes al FIP consistiran en las acciones de la SpA. Esto estaria
permitido por la libre regulacion en la forma de hacer los aportes de
acuerdo a lo senalado en el articulo 85 de la LUF y lo interpretado por
la CMF en el Oficio N°20.180 de 2018. Ademas, esta forma de aportar
no estaria en contradiccion con lo dispuesto en el articulo 57 de la LUF
y lo interpretado por la CMF en el Oficio N°25.032 de 2018 (vinculacion
con negocios o actos prohibidos).

o

La administracion del FIP estara a cargo de una S.A. cerrada en la cual
Padrel tendra participacion, no contradiciendo lo dispuesto en el articulo
90 de la LUF y la Norma de Caracter General CMF N°364 de 2014%°, A su
vez, cabe tener presente que no existe impedimento para que los socios de
la sociedad administradora sean también aportantes del FIP, considerando
la regulacion existente a la fecha aplicable a estas entidades™.

Figura 6: Fase 3 estructura de inversion FIP
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30 Establece los requisitos de inscripcion en el Registro Especial de Informantes para el caso de
administradoras de FIP.

31 Cabe recordar que el articulo 85 de la LUF, deja la mayoria de los derechos y obligaciones a los
participes de un FIP a lo que acuerden en sus reglamentos internos.
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iv. FASE 4
a. Para efectos de obtencion de utilidades, se analiza la venta del proyecto

inmobiliario a un tercero no relacionado.

La estrategia consistira en la venta de las acciones de la SpA en poder del
FIP. A proposito de la operacion de venta de proyectos de negocios, el SII
ha sefialado mediante el Oficio N°30 de 2018 “que en cuanto al IVA en la
compra de proyectos (...) dependeran del alcance de dicho concepto y la
manera en que la respectiva operacion de compra se materialice”, dejando
abierta la posibilidad de planificar dentro del concepto de “economia de
opcion” la estrategia tributaria mas optima.

Alrespecto, sefala el comentado oficio que en caso de escoger la venta de
un proyecto a través de la enajenacion de acciones esta “no se encuentra
comprendida en la definicion de “venta” del N° 1, del articulo 2°, de la
Ley sobre Impuesto a las Ventas y Servicios (LIVS), contenida en el
articulo 1°, del D.L. N° 825, de 1974, por recaer en bienes incorporales,
de tal manera que dicha operacion no se encontraria afecta a IVA”,

De esta forma, el tercero no relacionado compra las acciones que tiene el
FIP en la SpA. De acuerdo con la estructura de la operacion, la compraventa
de acciones no estaria afecta a IVA y el mayor valor obtenido por el FIP
no estaria afecto a IDPC por lo dispuesto en el articulo 81 inciso primero
N°1 de la LUF (por remision del articulo 85 de la misma ley en comento).

Figura 7: Fase 4 estructura de inversion FIP

| Operaciénen ! I Vendeaccionesde |
i principio noseria | i SpA :

elusiva: Oficio SIl
Ne21.332/2017

FIP Sociedad 3NR
INMOBILIARIA SA

i Sociedad adquiere
inmuebles para si

| Opcion contemplada |
i enlaleyTributaria: |
| Oficio SIl N230/2018 |

104

Departamento Control de Gestion y Sistemas de Informacion - FEN UChile




Centro de Estudios Tributarios de la Universidad de Chile Revista de Estudios Tributarios N°25 (2021)
ISSN 0718-9478 (Version impresa) - ISSN 0719-7527 (Version en linea) Fondos de Inversion Privados: Andlisis Juridico y Tributario

e. Posteriormente, las utilidades obtenidas seran distribuidas a los aportantes
del fondo. En caso de las sociedades de inversiones Madrel, Hijol,
Hijo2 e Hijo 3 se entregaran flujos de dinero mediante contratos de
cuenta corriente mercantil, con la finalidad de cumplir con obligaciones
contraidas al exterior por los primeros préstamos para el desarrollo de
proyecto y para el desarrollo de su propio giro; cumpliendo los requisitos
del articulo 602 del Codigo de Comercio (CCom) y el Oficio SII N°5.115
de 2004 y dejando a tributacioén en suspenso.

8. SITUACIONES CRITICAS OBSERVADAS

Tomando como referencia la estructura de negocios e inversiones en bienes raices
desarrollada, podemos entender como primera aproximacion que el modelo propuesto
cumple formalmente con las normas de relacion y parentesco de los articulos 84 y
92 de la LUF; aplicacion que se realizoé de conformidad a la ley y lo manifestado
tanto por la CMF, el SII y la jurisprudencia respectivamente.

No obstante, el cumplimiento normativo y las interpretaciones aplicables generan
efectos que son contrarios a los presupuestado en el espiritu de la ley, el cual
podemos desprender en las historias legislativas previamente sefialadas.

En este sentido, resultan evidentes las siguientes contradicciones en la normativa
de la LUF que aun distorsionan la aplicacion de los FIP como IIC:

i. Laredaccion del articulo 84 de la LUF y las interpretaciones de la CMF,
permiten una incorporacion extensiva de parientes por afinidad y/o
parentesco, con la consecuencia de beneficiar con utilidades a personas
que no realizan aportes significativos al desarrollo del negocio. En el
caso desarrollado, los conyuges de los hijos s6lo obtendrian utilidades
por su mera participacion marginal.

ii. A suvez, las interpretaciones de la CMF sobre el articulo 84 de la LUF
permiten la incorporacion de aportantes instrumentales en beneficio de
patrimonios familiares. En el caso desarrollado, este se graficaria en la
participacion del asesor y los conyuges.

iii. Elarticulo 92 de a LUF exige un maximo de 8 aportantes no relacionados
en entre si que no tengan mas de un 20% de las cuotas pagadas del FIP.
Si bien es una adecuacion correcta aumentar la cantidad de aportantes y
considerar una participacion significativa en dicho IIC, el maximo fijado
por la ley facilita atin mas la incorporacion de aportantes instrumentales
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con participacion marginal, con la finalidad de cumplir con el maximo
de “49 aportantes” exigido en el articulo 84 de la LUF.

iv. El mismo articulo 92 de la LUF, de acuerdo a las interpretaciones de la
CMF supone el concepto de relacion entre persona — sociedad, excluyendo
a relacion persona natural — persona natural. Esto permite que personas
naturales puedan estar vinculadas o asociadas (por ejemplo, a través de
un matrimonio como en el caso de los hijos y sus conyuges) y sobrepasar
el maximo de participacion del 20%, siendo la norma de relacion ineficaz
parcialmente para evitar la concentracion patrimonial.

v. Laincorporacion artificiosa de un FIP se ve reforzado por lo dispuesto por
la falta de regulacion de los administradores de los FIP sefialado en los
articulos 89 y 90 de la LUF. Dada las escasas reglas para su constitucion y
direccion, no existen impedimentos para que aportantes de un FIP puedan
ser socios y de la misma sociedad que administre dicho fondo, facilitando
la conduccion del fondo con fines distintos al desarrollo de las inversiones.

vi. Finalmente, existe gran facilidad para relocalizar las utilidades obtenidas
por aportante de un FIP al exterior y la falta de regulaciéon entre
operaciones de financiamiento via deuda entre los aportantes y el FIP en
cuestion. Esta problematica se grafica en el ejemplo propuesto con una
reasignacion de las cuotas de aportantes en el exterior y una estructura
de cuentas corrientes mercantiles que permitiria postergar la tributacion
con impuestos finales (en este caso, [A).

De esta forma los FIP pueden ser parte de una planificacion tributaria que exceden
lo pretendido por el legislador y el espiritu de la ley y con el mero propdsito de
aminorar carga tributaria y concentrar patrimonio.

9. NORMA GENERAL ANTIELUSIVA Y ESPIiRITU DE LA LEY

Al respecto, debemos sefalar en primer lugar que la normativa de NGA reconoce
como principio general la sustancia sobre la forma de los actos juridicos celebrados
por el contribuyente (inciso primero del articulo 4° bis del CT).

Junto con lo anterior, consagra como segundo principio la buena fe del contribuyente
(inciso segundo del articulo 4° bis del CT) la que supone admitir y reconocer, tanto
por el SII como por los propios contribuyentes, la totalidad de los efectos que
surjan de los actos o negocios juridicos que hubieren llevado a cabo, cualquiera
sea la forma o denominacion que las partes le hubieren dado. Lo anterior, ya que
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en definitiva lo que determina el nacimiento y exigibilidad de las obligaciones
tributarias, es la naturaleza juridica propia de los hechos, actos o negocios realizados
mas que los formalismos contractuales o las denominaciones que los interesados
les hayan atribuido, tal como indica la Circular SII N°65 de 2015.

A contrario sensu, el contribuyente no actia de buena fe en materia tributaria
cuando desarrolla hechos, actos, o negocios con intencionalidad elusiva, esto es,
busca dejar sin aplicacion la ley tributaria a través del abuso de las formas juridicas
o la simulacion.

Sin perjuicio de la aplicacion y eficacia de las NGA, el legislador cautela el legitimo
derecho de los contribuyentes a organizar sus actividades, actos o negocios
afectados con impuestos, teniendo en consideracion que no toda ventaja tributaria
constituye una estructuracion elusiva. Al respecto, el inciso segundo del articulo
4° ter del CT consagra el “derecho de opcion” (también senalado como “economia
de opcion”, en la Circular N°65 de 2015), siendo legitima “la razonable opcion de
conductas y alternativas contempladas en la legislacion tributaria. En consecuencia,
no constituird abuso la sola circunstancia que el mismo resultado econémico o
juridico se pueda obtener con otro u otros actos juridicos que derivarian en una
mayor carga tributaria; o que el acto juridico escogido, o conjunto de ellos, no
genere efecto tributario alguno, o bien los genere de manera reducida o diferida
en el tiempo o en menor cuantia, siempre que estos efectos sean consecuencia de
la ley tributaria”.

A mayor abundamiento, la Circular SIT N°65 de 2015 entiende que los contribuyentes
en virtud de los principios de la autonomia de la voluntad y la libertad contractual
pueden buscar y utilizar los mecanismos mas optimos tributariamente para el
desarrollo de sus actividades, esto es, actos y negocios que impliquen “una menor
carga tributaria o que el acto escogido no genere efecto tributario alguno o bien
los genere de manera reducida o diferida en el tiempo, siempre que estos efectos
estén contemplados por la ley tributaria”.

A partir de las incorporaciones de NGA, el SIl realiz6 precisiones sobre el desarrollo
de planificaciones tributarias. Sefial6 la autoridad tributaria mediante el Oficio
N°154 de 2016 que, dado que el objetivo de incorporacion de este tipo de normas
es el pago correspondiente a los impuestos establecidos en las leyes y a cerrar
los espacios de elusion y planificacion tributaria agresiva, no toda planificacion
tributaria es susceptible de controversia.

Por lo tanto, tendiendo en consideracion lo dispuesto en la NGA y las interpretaciones
del SII, dentro de la economia de opcion cabe una planificacion tributaria no agresiva,
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através de las actuaciones y mecanismos contemplados en el ordenamiento juridico
y que permita la liberacion, disminucion o diferimiento de efectos tributarios en
el tiempo a favor del contribuyente como consecuencia de la correcta aplicacion
de la ley tributaria®.

Por otro lado, resulta obligatorio analizar si la constitucion de un FIP en lo que se
refiere a la conformacion de sus aportantes y sus normas de relacion y parentesco,
generan un contexto de panificacion tributaria sancionable con NGA, por producir
efectos contrarios al espiritu de la LUF y a la voluntad del legislador para la
existencia y aplicacion de tales fondos.

Tal como ya hemos sefialado anteriormente, el articulo 84 de la LUF manifiesta que
un FIP es aquel constituido por menos de 50 aportantes que no sean integrantes
de una misma familia. Como primera aproximacion podriamos entender que el
articulo en comento tiene una redaccion oscura toda vez que no sefiala claramente
cuantos aportantes de una misma familia pueden ser aportantes de un FIP.

Ante lo anterior, nos encontramos frente a un problema formal de interpretacion,
en la que se requiere precisar el sentido y alcance de la norma en abstracto®.
Como forma de delimitar los objetivos de este articulo entendemos que debemos
recurrir al elemento gramatical e historico de interpretacion, contemplados en el
articulo 19 del CC.

Al respecto sefiala el inciso primero del articulo en comento que “Cuando el sentido
de la ley es claro, no se desatendera su tenor literal, a pretexto de consultar su
espiritu”. De esta forma podemos entender que esta etapa de interpretacion tiene
como finalidad el analisis exegético de la norma, descomponiendo gramaticamente
la norma para analizar su semantica y sintaxis.

El elemento histérico establecido en el inciso segundo sefiala que “(...) bien se
puede, para interpretar una expresion obscura de la ley, recurrir a su intencion o
espiritu, claramente manifestados en ella misma, o en la historia fidedigna de su
establecimiento”. Cabe destacar que ese proceso supone indagar no solamente el

32 Tomando a definicion genera del “ley” sefialado en el articulo 1° del CC y lo sefialado por la
doctrina (Streeter, 1968), podriamos definir como la ley tributaria “como aquella manifestacién de
la voluntad soberana que, manifestada en la forma prescrita por la Constitucion, establece la relacion
juridica entre el Estado y un contribuyente consistente en el nacimiento de la obligacion del pago de
tributos, hasta su finalizacion”. El fundamento de la ley tributaria radica en la coercién ejercida por
el Estado a través de su facultad de imperio para la obtencién de recursos (Jarach, 1996).

33 Rodriguez, P., 2012. Teoria de la Interpretacion Juridica. 22 Edicion. Santiago de Chile, Editorial
Juridica de Chile. 182p.
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proceso formativo de la ley sino también el contexto historico de su gestacion con la
finalidad de rescatar los fundamentos de la ley y no la mera voluntad del legislador.

Tal como se sefnald en apartados anteriores, el articulo 84 de la LUF es parte de la
nueva regulacion de los FIP. De la Historia de la Ley N°20.712 se puede desprender
que los fundamentos de esta regulacion obedecian a las siguientes situaciones:

i. garantizar la generacion de riqueza a cuenta de terceros y de forma
independiente;

ii. evitar una administracion artificiosa para pagar menos impuestos;

iii. garantizar el correcto funcionamiento de los FIP para evitar ser usados
como medio para realizar transacciones ocasionales; y

iv. dar cumplimiento a la finalidad de este tipo de IIC que es la masividad
y facilitar el acceso al mercado de capitales a entidades emergentes.

En el entendido que estos puntos corresponden a lo deseado por la LUF, podemos
senalar que el articulo 84 de la ley en comento debiese tener una interpretacion que
busque la finalidad de los FIP como una herramienta de inversion profesionalizada
para personas y empresas que no tienen facilidad de acceso al mercado de capitales.

No obstante, el pronunciamiento de la CMF en el Oficio N°34.250 de 2017 va
en contra del espiritu de la ley al abrir el espectro de posibles aportantes del FIP
haciendo extensivo a un niimero amplio de integrantes de un grupo familiar,
facilitando su instrumentalizacion®*.

Por su parte, el articulo 92 de a LUF, presenta en parte una situacion andloga a la del
articulo 84 de misma ley. El Oficio CMF N°3267 de 2017, al acotar el término relacion
a binomio sociedad — persona (natural o juridica), permite la instrumentalizacion de
los FIP como herramientas de planificacion tributaria tendiente a una y concentracion
patrimonial familiar; no siendo estos instrumentos unos facilitadores de la inversion
a entidades que no tiene acceso al mercado de capitales.

34 Sibienla CMF no tiene facultades de fiscalizacion respecto de los FIP y estos se rigen principalmente a
lo sefialen sus propios reglamentos, de acuerdo con lo senialado en el N°2 del articulo 5 dela Ley N°21.000,
tiene como atribucion la absolucion de las consultas y peticiones en materias relacionadas con el mercado
financiero, lo que le ha permitido desarrollar una interpretacion de este articulo de una forma contraria
al espiritu de la LUF. Asimismo, de conformidad con el N°I del articulo 5 de la ley en comento la CMF
cuenta con atribuciones de interpretacion administrativa de leyes, reglamentos y demds normas que region
a las personas, entidades o actividades fiscalizadas, lo que se ha plasmado para estos casos en la amplia
jurisprudencia administrativa sobre FIP que ha desarrollado desde la creacion de este IIC en el afio 2000.
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El caso del articulo 92 de la LUF presenta ademas una situacion especial en los
que respecta a la LMT. Si bien, la se senalada ley tenia como intencion obtener
una mayor recaudacion cerrando toda planificacion aumentando el requisito
a 8 aportantes, la posibilidad evidente de tener aportantes instrumentales con
participacion marginal en el FIP aumenta.

En este sentido, antes de la reforma planteada se exigia un minimo de participacion
del 10% de las cuotas del fondo a un minimo de 4 aportantes no relacionados
(minimo). A partir de la actual ley aumenta a 8 aportantes que en conjunto con sus
relacionadas no puede tener mas de un 20% (maximo), lo que puede facilitar ain mas
la instrumentalizacion del fondo. Lo anterior, corresponde a una descoordinacion
entre la voluntad del legislador y la norma propuesta, la cual no tiene solucion via
interpretacion administrativa.

Lo anterior nos lleva a concluir la dificultad de aplicar la NGA en este tipo de
supuestos con FIP. Los beneficios tributarios relativos a la exencion del IPDC suponen
un incentivo de este tipo de instrumentos. A su vez, dicha exencion es creacion
de una ley de naturaleza tributaria, enmarcada en el contexto de obligaciones y
derechos relativos al pago de tributos entre el Estado y el contribuyente.

Finalmente, esta situacion elusiva se ve reforzada por en el marco normativo del
mercado de capitales, por lo que todo origen de planificacion artificiosa con FIP
deriva también en lo dispuesto en la regulacion vigente de mercado de capitales.

10. PROPUESTAS DE LA CTE&E PARA LA ADECUACION
TRIBUTARIA DE LOS FIP

Durante enero de 2021, la Comision Tributaria para el Crecimiento y la Equidad
(CTC&E), presento6 el Informe sobre Exenciones y Regimenes Especiales, el que
incluye recomendaciones sobre la mantencion, eliminacion o modificaciones de
los diversos beneficios especiales existentes en el sistema tributario chileno. Uno
de los puntos discutidos en el sefialado reporte a nivel de impuesto corporativo
fue especificamente el beneficio de exencion del IDPC en los FIP. Siento este
punto objeto de discrepancias, se diferenciaron dos posiciones distintas dentro
de la comision®:

35 COMISION TRIBUTARIA PARA EL CRECIMIENTO Y LA EQUIDAD. 2021. Informe sobre
Exenciones y Regimenes Especiales. Santiago de Chile. 66p.
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i. Laposicion mayoritaria recomienda la eliminacion de exencion de IDPC
de los FIP y que tributen de conformidad a las reglas generales.

Para sostener esta recomendacion, sefalan que en la actualidad los FIP suelen ser
un pool de inversiones de personas de mayores ingresos. Junto con lo anterior,
sefalan que el diferimiento en el pago de impuestos por las rentas obtenidas por
el FIP por sus aportantes podria extenderse por afios, asimilando su tratamiento
como una renta exenta de impuestos.

Por ultimo, concluye esta postura que no existe argumentos que justifiquen el
tratamiento exento de las rentas generadas en comparacion con los IIC contemplados
en nuestro ordenamiento juridico como los FI y los Fondos Mutuos (FFMM). A
mayor abundamiento, siendo este IIC de caracter privado no estaran cumpliendo
con el objetivo de generar transversalmente el acceso al mercado financiero.

ii. La posicion minoritaria recomienda la mantencion de la exencion
del IDPC en los FIP, aumentando la exigencia de distribucion de los
beneficios netos percibidos.

Por su parte, el sector minoritario de la comision sostiene la idea de mantener
la exencidn del IDPC en los FIP, sefialando en términos generales, que a nivel
internacional las entidades equivalentes a FIP no son sujetos de impuestos.

En lo que respecta a la liberacion del pago de IDPC, destacan la exigencia de
8 aportantes no relacionados entre si para que un FIP quede liberado del IDPC
establecido por la LMT, dando a entender los mayores requisitos para acceder a
la exencion sefialada.

Sobre las eventuales postergaciones en el pago de impuesto a la renta de los FIP,
la posicion minoritaria recomienda gravar a los inversionistas de los fondos que
sean contribuyentes de IDPC, manteniendo la imputacion de créditos que pudieren
corresponder a utilidades que ya pagaron el IDPC para evitar situaciones de doble
tributacion, tal como se recomienda para los FI y FFMM.

Finalmente, recomiendan evaluar una modificacion adicional que aumente la
exigencia respecto del porcentaje a repartir del Beneficio Neto Privado (BNP), de
forma similar a las disposiciones de la LUF.

En términos generales, resulta un avance importante en lo que respecta al sistema
tributario chileno la revision de las exenciones y beneficios. En el caso particular de
los FIP, cabe sefalar que resulta segtin informacion provista por el SII a principios
del afo 2020, la autoridad tributaria tenia registrados 585 FIP con una cantidad
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total de 6.470 participes repartidos en tales fondos, representando un 39% de
los IIC reconocidos por el SII tal como se sefala en la muestra que se adjunta a
mas adelante®®. Ademas, la autoridad tributaria sefiald que, desde la entrada en
vigencia de la LUF a la fecha de la liberacion de la presente informacion, se han
fiscalizado 29 FIP por observaciones al Impuesto a la Renta y por Pago Provisional
de Utilidades Absorbidas (PPUA), por lo que resulta conveniente estudiar y analizar
el desempenio tributario de este tipo de contribuyentes en funcion a sus objetivos,
de conformidad a la ley:

Figura N°8 IIC a inicio del 2020, SII.

Fondo De Cantidad Cantidad | Representacion | Representacion
Inversion Fondos Participes Fondos Participes
Privado 585 6.740 39% 0,44%
Publicos 667 67.024 44.,5% 4,5%
Fondos 247 1.430.336 16,5% 95,1%
Mutuos
Totales 1.499 1.504.100 100% 100%

Sin perjuicio que la primera etapa del CTE&E es de aproximacion y analisis, resulta
de relevante importancia analizar la finalidad actual de los FIP en relacion con la
intencion original de este IIC. Si bien fueron creados como una herramienta de acceso
al mercado de capitales, la legislacion actual y sus diversas interpretaciones tanto en
sede administrativa como jurisdiccional, tienen a promover estos patrimonios como
medios de gestion de recursos privados que en ocasiones solo se utilizan como una
herramienta para evitar el pago de IDPC en operaciones econdmicas relevantes.

Lo anterior es consecuencia de una promocion de politicas fiscales rentistas que
incentivan solamente la practica de generar ganancias sin una contribucion real
a la economia®’. Dado el contexto economico, social y cultural del pais, resulta

36 SERVICIO DE IMPUESTOS INTERNOS. 2020. Resoluciéon Exenta SIT N°LTNot 0018120
de 2020 que da entrega parcial informacion solicitada mediante Peticiones AE006W50018020 y
AE006W50018021.

37 SANHUEZA, S; LOBOS, J. 2014. Sistema Tributario Chileno: Caracteristicas y Desafios. En:
ATRIA,J. (etal). 2014. Tributacion en Sociedad. Impuestos y Redistribucion en el Chile del siglo XXI.
Santiago de Chile, Ugbar Editores, pp. 25-52.
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importante pensar en las nuevas condiciones de un sistema tributario que incentive
la Investigacion, Desarrollo e Innovacion (I+D+i) que permita sacar adelante las
fuertes demandas sociales que se han manifestado con fuerza en estos ultimos afios.

Por extension, los propositos de los FIP en nuestro ordenamiento juridico también
deben ser replanteados. Dado que estos IIC abarcan una cantidad considerable
de contribuyentes, resulta imperioso analizar el actual marco normativo de estas
entidades para garantizar que estos instrumentos sean una verdadera herramienta
de crecimiento econémico en aras a mejorar la capacidad productiva del pais y
consecuentemente, el bienestar y el desarrollo.

En lo que respecta a los beneficios tributarios actualmente vigentes, resulta
adecuado a la equidad horizontal el pago de impuestos a los FIP que tengan fines
exclusivamente rentistas. No obstante, creemos sensata la postura de algunos
expertos, que recomiendan exencion para aquellos que inviertan en Venture Capital,
Fondos de Impacto y Sociales, por medio de registro CORFO?®. Lo anterior, permite
validar y justificar la existencia de los FIP como una forma de acceso al mercado
de capitales a entidades emergentes. Cabe sefalar que la OECD ha sefialado que
el gasto en [+D++i en Chile es uno de los mas bajos de Foro®’, por lo que este 1IC
puede ser una herramienta que permita mejorar nuestro desempefio material, y
por ende, logra un mejor bienestar social.

11. CONCLUSIONES

La incorporacion de los FIP tuvo como proposito permitir el acceso al mercado de
capitales a inversionistas que no requerian mayor proteccion en la decision de sus
inversiones y que no les era necesario cumplir con normas estrictas contempladas
en la Ley de Mercado de Valores y las regulaciones emitidas por la CMF, tal como
se desprende de la Historia de la Ley N°19.705.

Posteriormente, las modificaciones contenidas en la LUF buscaron perfeccionar
el marco legal de este IIC para evitar que se conviertan en vehiculos de elusion
tributaria, sino que fuesen genuinamente un vehiculo para estimular la inversion.

38 Claudio Agostini, Andrea Butelmann, José Miguel Benavente, Luis Eduardo Escobar, Bernardo
Fontaine, Manuel Marfan, Claudia Martinez, Alejandro Micco, y Claudia Sanhueza. COMISION
TRIBUTARIA PARA EL CRECIMIENTO Y LA EQUIDAD. Op. Cit.

39 ORGANIZACION PARA LA COOPERACION Y EL DESARROLLO ECONOMICO (OCDE). 2018.
Estudios Econdémicos de la OCDE, Chile (vision general). Paris, OECD Economics Surveys. 72 pp.
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Finalmente, la LMT con la finalidad de obtener una mayor recaudacion para el gasto
publico, aumento los requisitos de los aportantes con la finalidad de restringir toda
posibilidad de utilizacion de los FIP como herramienta elusiva y de planificacion
agresiva de impuestos.

No obstante, el espiritu de la ley (articulo 84 de la LUF) e inclusive la voluntad
original del legislador (articulo 84 y 92 de la LUF) se han visto distorsionados
generando la estructuracion de FIP en esquemas de planificacion tributaria que
escapan de las ideas fundantes que subyacen en los 11C.

Lo anterior, se ve reforzado a partir de las interpretaciones administrativas de las
autoridades que validan una aplicacion de la ley contrario a su intencidn original.
A mayor abundamiento, esto se agrava por la falta de normas de limites de control
y relacion no sélo entre aportantes de un FIP, sino que también con las sociedades
administradoras de esta entidad.

Todo lo expuesto tiene como inicio, el desarrollo de normas del mercado de
capitales ambiguas o redactadas de modo tal, que incentivan un uso artificioso de
los FIP que alteran la potestad tributaria del Fisco, siendo a su vez la NGA dificil
de aplicar en estos eventos, ya que los beneficios para este IIC son consecuencia
de la ley tributaria.

El problema planteado requiere una solucion a nivel legislativo en lo que respecta
a limitar los integrantes de una misma familia que pueden ser aportantes, limitar
los grados de consanguinidad y parentescos, asumir la existencia de personas
naturales relacionadas, analizar nuevamente los montos de participacion para los
aportantes de un FIP y establecer claramente los vinculos entre tales aportantes y
las sociedades administradoras, junto con establecer un estatuto de responsabilidad
de sus funciones. Asimismo, se requiere analizar la conveniencia de la exencion
de IDPC de este instrumento como regla general a este tipo de IIC.

Lo anterior, no s6lo implica una discusion meramente juridica, sino una discusion
transversal y multidisciplinaria que implique revisar el fundamento y necesidad de
los IIC en nuestro ordenamiento juridico. A pesar de las modificaciones tributarias
y corporativas realizadas en nuestro pais en los tltimos 10 afios (Leyes N°20.630,
20.780, 20.899, 20.956, y 21.210), el sistema tributario chileno sigue favoreciendo
principalmente comportamientos rentistas de los contribuyentes. Por lo tanto,
resulta un hito importante lo desarrollado por la CTC&E respecto a la tributacion
de los FIP, lo que puede permitir una nuevo enfoque y validacion de estos IIC en
nuestro ordenamiento juridico.
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Decreto Ley N°830, Aprueba texto que senala del Codigo Tributario.

Ley N°18.045 de Mercado de Valores.

Ley N°18.815, Regula Fondos de Inversion; modifica Decretos con Fuerza de Ley
N° 251 y 252, ambos del Ministerio de Hacienda, de 1931 y 1960, respectivamente,
y la Ley N°18.045.

Ley N°19.705 que Regula Ofertas Publicas de Adquisicion de acciones y establece
gobiernos corporativos, Regula las ofertas publicas de adquisicion de acciones

(OPAS) y establece Régimen de Gobiernos Corporativos.

Ley N°20.712, Administracion de Fondos de Terceros y Carteras Individuales y
deroga los cuerpos legales que indica.

Ley N°21.000, Crea la Comision para el Mercado Financiero.

Ley N°21.210, Moderniza la Legislacion Tributaria.
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