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LOS IMPUESTOS Si AFECTAN EL CRECIMIENTO

e Tanto en el contexto del debate de la reforma tributaria de 2014 como del proyecto de ley
recientemente presentado sobre modernizacion tributaria, la incidencia de los impuestos
en el crecimiento de la economia ha sido objeto de discusidn publica.

e Tanto la teoria econdmica como el vasto andlisis empirico muestran que si tienen un
impacto. Mayores impuestos reducen el ahorro, la inversidon y, en consecuencia, el
crecimiento econdmico, perjudicando en definitiva a quienes justamente se busca
beneficiar: los trabajadores.

e El objetivo central del proyecto de modernizacidn tributaria precisamente apunta a contar
con un sistema tributario que fortalezca el crecimiento econémico y con ello la creacion de
empleo.

El crecimiento econdmico pasé de 5,3% promedio en el periodo 2010-2013 a 1,7%
en el periodo 2014-2017. Mucho se ha escrito respecto de las posibles causas de
esta importante desaceleracidn. Indudablemente la situacién internacional tuvo
algun impacto, pero no se puede desconocer que reformas implementadas en ese
periodo en distintos dmbitos del quehacer econémico, lideradas por la tributaria,
tuvieron impacto. No sélo la teoria econdmica apoya este argumento, sino que
también el andlisis empirico lo avala.

IMPUESTOS Y CRECIMIENTO

Respecto de la evidencia empirica, hay que destacar una publicacién realizada por
Tax Foundation' en 2012 denominada “What is the evidence on taxes and
growth?”", que considerd 26 estudios empiricos publicados entre 1983 y 2012 que
analizaban el impacto en el crecimiento econémico del alza de impuestos. La
principal conclusién es que en 23 de los 26 documentos considerados si se observd
un efecto negativo entre el incremento tributario y el crecimiento, la inversién vy,
en ultima instancia, en el empleo de la economia”.

Dadas las caracteristicas de nuestro pais, es dificil pensar que Chile escapa a este
impacto negativo, y es justamente lo que se puede observar comparando nuestro
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crecimiento econdmico con el del mundo con alguna perspectiva histérica (Grafico
N° 1). Sélo en 5 de los ultimos 20 afios Chile ha presentado un crecimiento menor
al del resto del mundo. Cuatro de esos anos corresponden al periodo en que se
discutid, aprobd e implemento la reforma tributaria (2014-2017). Incluso hay que
destacar que en periodos en los que el resto del mundo ha presentado una
desaceleracion importante, como lo fue en el 2009, Chile logré experimentar una
menor desaceleracion.

SOLO EN 5 DE LOS ULTIMOS 20 ANOS CHILE HA CRECIDO MENOS QUE EL MUNDO
Grafico N° 1. Crecimiento econémico de Chile y el mundo (porcentaje)
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Fuentes: Banco Central de Chile y Banco Mundial.

En el proceso de financiar un creciente gasto publico, especialmente cuando no se
realiza en un contexto de creacién de riqueza a través del crecimiento que aporte
mayores recursos para el Estado, surge claramente una tensidn ya que se requiere
reasignar recursos desde el sector privado hacia el publico por medio del uso de
impuestos. Estos, generalmente distorsionadores, producen lamentablemente
menos incentivos a trabajar, a acumular capital y generar ingresos, con el
consecuente impacto negativo en el crecimiento, la inversiéon y en el empleo.

Dado que los impuestos modifican los precios relativos de la economia, afectan las
decisiones de todos los agentes de la sociedad, tanto de las personas como de las
empresas, impactando su bienestar. La evidencia empirica internacional muestra
consistentemente que hay efectos negativos entre impuestos y crecimiento
econdmico, incluso corrigiendo por el impacto del mayor gasto de gobierno.
Claramente los impuestos no son neutros.
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La misma OCDE" estima que el impacto en el crecimiento depende del tipo de
gravamen: los impuestos corporativos serian los que generan mayor impacto
negativo, seguidos por los impuestos a los ingresos personales, a los impuestos al
consumo v, finalmente, a la propiedad. Este ranking se justifica en el hecho que
primero habria que generar riqueza para que luego ésta sea consumida, por lo que
aquellos impuestos que afectan la capacidad de generar riqueza en la economia
(como al capital o trabajo) impactan su creacion.

IMPUESTOS A LA RENTA DEL CAPITAL

El impacto del impuesto a los ingresos del capital se ha analizado largamente en la
literatura econémica, dado que la acumulacién de capital es una forma de ahorro
que rinde frutos en los periodos siguientes y, por lo tanto, afecta positivamente el
nivel de consumo en el futuro.

Un mayor impuesto a las utilidades de las empresas disminuye su disponibilidad de
caja’, limitando sus opciones de financiamiento, particularmente a aquellas
empresas que enfrentan restricciones para el acceso al mercado de capitales: las
Pymes. Al respecto, la evidencia empirica confirma que el impuesto a la utilidad
del capital tiene un impacto importante sobre la inversidn y el stock de capital en
las pequefias y medianas empresas".

Un mayor impuesto a las utilidades de las empresas también altera su patrén de
inversién, ya que reduce la rentabilidad del capital, por lo que disminuye los
incentivos a acumularlo. Ahora, este impacto se amplifica en la medida que la
elasticidad de sustitucién entre capital y empleo aumenta. Este punto es
sumamente importante ya que hay que recordar que la capacidad productiva de
cualquier economia, inclusive a largo plazo, depende fundamentalmente de su
stock de capital.

Por otro lado, la competencia internacional en términos de impuestos también ha
sido investigada por la literatura econémica. Considerando que el capital es
altamente movil, y que el resto del mundo es lo suficientemente amplio,
diferencias en el retorno al capital generan incentivos a que éste migre. Incluso, se
ha llegado a concluir que paises pequefios tienen menos poder para fijar las tasas
de impuestos, por lo cual terminan finalmente con tasas de impuestos mas bajas,
tendencia que no ha seguido nuestro pais en los ultimos afios.
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Un impacto negativo adicional de esta competitividad internacional, en que el
capital es perfectamente movil, surge por el hecho de que el inversionista exigird
un mayor retorno antes de impuestos para compensar el mayor gravamen
corporativo, lo que se podria lograr por dos vias: i) aumentando los precios de
venta al consumidor, y/o ii) reduciendo los salarios a los trabajadores por el hecho
de presentar menor movilidad. En la primera via, parte del costo del impuesto lo
paga el consumidor, mientras que en el segundo, el afectado es el trabajador.
Ahora, en la medida que la economia sea mas abierta, y que los bienes producidos
en distintos paises sean sustitutos entre si, la recuperacién de la rentabilidad del
capital no se podra lograr por la via del incremento de los precios finales, sino que
a través del menor salario a los trabajadores.

IMPUESTOS PERSONALES

Imponer mayores impuestos a las personas, independiente de su grado de
progresividad, desincentiva la generacién de los ingresos que son gravados,
particularmente cuando éstos son el fruto de su esfuerzo. Como consecuencia, se
reducen los incentivos a trabajar y a invertir, con sus consecuentes efectos
negativos en sus propios niveles de ingresos futuros y bienestar.

Por otro lado, en la medida que estos impuestos personales sean progresivos, se
reduce el retorno de la educacidn -ya que mayor educacién se traduce en mayor
ingreso-, reduciendo el incentivo a acumular capital humano. Algo similar ocurre
con la acumulacién de capital fisico, afectando las emprendedoras desde el
momento que estas actividades se financian con este ingreso.

MODERNIZACION TRIBUTARIA: IMPULSO A LA INVERSION

Cabe destacar que la iniciativa legal presentada en esta materia reforma la actual
estructura tributaria favoreciendo una mayor inversiéon y a partir de ello, el
crecimiento econdmico y generacion de empleo. En concreto, se plantea
reintegrar el sistema tributario chileno, lo que es de toda justicia y equidad,
generando una mayor disponibilidad de recursos a ser utilizados en actividades
productivas. Lo anterior es especialmente importante para las Pymes que
dispondrdn de mayores recursos para financiarse, sin necesariamente tener que
recurrir al endeudamiento en el mercado financiero. Se estima que el 70% de las
empresas de menor tamafio utilizan recursos propios como principal fuente de
financiamiento.
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Por otro lado la tributacidn sugerida sobre la base de utilidades retiradas incentiva
la reinversién de éstas, generando mayor actividad econdmica con su consecuente
impacto en el empleo.

Por su parte se viene creando un régimen especial transitorio de depreciacién
acelerada e instantanea el que se espera genere un efecto positivo en la tasas de
acumulacién de capital, la cual ha venido cayendo durante los afios anteriores.

Estas y otras medidas que se vienen proponiendo, si bien pueden ser perfectibles,
apuntan en la direccién correcta en cuanto a contar con un sistema tributario que
favorece la inversion y el empleo.

CONCLUSIONES

Los impuestos afectan de diversas formas a la economia. Es indiscutible que
reducen la inversién, motor del crecimiento econémico tanto a corto como a largo
plazo, asi como también tienen efectos importantes en el empleo. La evidencia
empirica es concluyente.

El proyecto de modernizacidn tributaria presentado al Congreso busca
precisamente fomentar la generacién de empleo a partir de la inversion y el
consecuente crecimiento econdmico que se generaria con un sistema tributario
mas eficiente, mas simple y mas equitativo.
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