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e La reforma tributaria propuesta por el ministro Arenas el 2 abril de 2014 propone
modificar el impuesto a la renta de las empresas, por medio de adoptar una base
nueva, llamada utilidad “atribuida”.® Este documento analiza la utilidad “atribuida”
desde una perspectiva econémica.”

e La prometida devolucién de la retencion de 10% a favor de 10,8 millones de
ciudadanos es inviable, debido a falencias operativas de la utilidad atribuida.

e Al menos 70.000 personas no podran hacer sus declaraciones dentro de plazo,
pues se les fuerza a esperar que nueve o mds capas de empresas atribuyan
sucesivamente sus utilidades antes de poder declarar. Esto transgrede su derecho
a que los impuestos sean cumplibles dentro de los plazos legales.

e El bloqueo de declaraciones también es regresivo, pues impide las devoluciones a
las personas de ingresos medios, y deja indiferente a las de ingresos altos.

e AUn si se pudieran superar las falencias operativas, se encuentra que la utilidad
atribuida genera incentivos que repelen a las inversiones en Chile. Como ellas dan
empleo, esto reducird la masa de salarios que se pagan en Chile, relativa a la que
se pagaria de continuar vigente la utilidad tributable clasica.

e El impuesto corporativo en Chile tiene en la actualidad una tasa de 20%, similar a
las de paises con vocacién redistributiva, como Suecia (22%), Finlandia (20%),
Holanda (25%), Dinamarca (22% en 2016) y Gran Bretafia (21%). Con la utilidad
atribuida, subird a 35%, convirtiendo a Chile en el pais de la OCDE con impuestos
personales integrados al corporativo, de mayor tasa de impuesto corporativo.

e Uno de los impactos es, seglin estudios empiricos internacionales recientes, bajar
el salario medio directamente, en un par de afios, en 2,7%, y bajar los salarios en
9,3% dentro de 10 afios.

e Dentro de 10 aifos, la mayor tasa también reduce la base del impuesto
corporativo, y reduce las bases de otros impuestos, como el IVA. Al considerar esas
repercusiones, omitidas del Informe Financiero del gobierno, la reforma no
recauda nada. Como saben los paises ndrdicos, subir el impuesto corporativo muy
por sobre el nivel actual no es un medio capaz de alcanzar los fines de la reforma.

! Un resumen de este documento fue publicado como columna en el diario La Tercera de Santiago, el sabado
10 de mayo, paginas editoriales, bajo el titulo “El Impuesto de la Nueva Mayoria”.

2 Agradezco los comentarios de Rodrigo Cerda, Juan Bravo M. y Miguel Zamora.

* Ver en Boletin 9290-05 el art. 1° numeral (4), que reemplaza el articulo 14 de la Ley de Impuesto a la Renta.
* Ella también ha sido criticada por los juristas, por adolecer de inconstitucionalidad. Por ejemplo, ver
entrevista a Ricardo Escobar, diario La Tercera 2de Santiago 23 de mayo 2014, p. 30-31.


http://www.camara.cl/pley/pley_detalle.aspx?prmID=9702&prmBL=9290-05

1. Antecedentes generales

Visto ampliamente, la identidad independiente de la empresa como persona juridica
genera un “velo corporativo” entre cada persona juridica y las personas que tienen
derechos sobre ella. Debido a que el socio o accionista puede ser también una persona
juridica, el velo corporativo puede tener muchas capas antes de llegar a los dueiios
“finales”. Estos ultimos son personas naturales con residencia doméstica, personas
juridicas de derecho publico con residencia doméstica y personas residentes fuera del
territorio nacional (juridicas y naturales).

La identidad propia de la persona juridica tiene enormes beneficios econdémicos. Sin ella,
las personas juridicas enfrentarian dificultades operativas insuperables. Para las empresas
gue realizan la mayor parte de la actividad econédmica, que son las medianas y grandes, la
ausencia de una identidad propia elevaria sus costos a niveles mortiferos. En el plano
constitucional, la mayoria de los autores estiman que el derecho de asociacién se veria
debilitado sin dicha identidad propia, debido a que ello aumentaria los costos econdmicos
de asociarse. También el derecho de propiedad puede ser afectado por el término de la
identidad propia. Por eso cualquier propuesta que modifique la base tributable clasica
estd sujeta a debates sobre su constitucionalidad (para EE.UU. de A., ver Shakow 1986,
nota 9).

En el sistema tradicional de tributacién a la renta, la base de los impuestos que debe
pagar cada aflo un accionista o empresa, es la utilidad o beneficio. La definiciéon exacta de
la utilidad tributable es el tema clave. Las denominaciones son complejas, pues incluyen
nombres como utilidad percibida, utilidad devengada vy utilidad efectiva segun
contabilidad completa, que no significan lo mismo para distintos activos o ingresos. Es asi
como la ley dispone que ciertas utilidades se conviertan en tributables cuando se vende o
enajena el activo, otras cuando se adquiere el titulo o derecho (independientemente de su
actual exigibilidad) y otras cuando ingrese caja, segun dispongan las normas contables. 6

Para efectos de este documento, se define como “utilidad tributable cldsica” a la base del
sistema tradicional, con todas sus complejidades. Esta base es la suma tres items, al
menos: (a) los dividendos asignados al accionista por el érgano que dirige la empresa
donde invirtio, (b) los otros retiros que la empresa haya entregado al accionista, y (c) las

> Si bien el art. 2° de la ley de la renta define dos de estos términos, su propio encabezado les da un caracter
supletorio: “Para los efectos de la presente ley se aplicardn, en lo que no sean contrarias a ella, las
definiciones establecidas en el Cédigo Tributario y, ademas, salvo que la naturaleza del texto implique otro
significado, se entendera...”.

® Existen en Chile casos de reemplazo parcial de la base percibida por la base devengada. Es el caso de la
inversidn en acciones de alta presencia y de la inversidn en derechos denominados en monedas extranjeras
que se transan en mercados profundos y liquidos.



ganancias (o menos las pérdidas) de capital que el accionista experimenta cuando vende o
enajena parte de sus derechos en la empresa. Esto vale también para accionistas que son
persona juridica.

La manifestacién tributaria de la identidad propia de la persona juridica es la diferencia
entre la utilidad tributable clasica de la empresa y la utilidad tributable clasica de quienes
tienen derechos sobre ella. Y una de las principales diferencias es temporal: el afio en que
la empresa genera una utilidad tributable difiere del afio en que el socio debe reconocer
(la parte reinvertida) para efectos de su propia utilidad tributable.

Esta diferencia temporal o postergacion disminuye los impuestos. En efecto, si una
empresa reinvierte cierta porcion de sus beneficios, después de pagar un impuesto
corporativo con tasa inferior a la tasa de impuesto personal de sus socios extranjeros o
socios locales en el tramo superior del impuesto personal, y éstos no venden sus
derechos, entonces el conjunto empresa-socios posterga impuesto por la parte reinvertida
de los beneficios, en relacién a los impuestos que regiria sobre esa misma parte si los
socios la hubieran retirado.

Es clave distinguir entre el capital reinvertido, y aquellas rentabilidades futuras de ese
capital, que son adicionales. En la secuencia de retornos que genera ese beneficio
reinvertido, cada retorno enfrentara el mismo dilema de reinvertirlo o tributarlo a tasa
mayor, pero cada uno de estos nuevos dilemas se resuelve por separado. Si a partir del
segundo afio de esa secuencia, la empresa reinvierte (por ejemplo) el 70% de su beneficio
total, no debe interpretarse que retira el 30% de la suma reinvertida originalmente en el
primer afio, pues el 30% afecta sdlo a la utilidad del segundo afio.

También se puede ver esto reconociendo que en gran mayoria de las acciones de las
sociedades productivas son poseidas por otras corporaciones, no por personas naturales.
Con 2 capas de corporaciones, y suponiendo que la segunda capa retiene el 30% de
dividendos que recibe desde la primera, y nunca los paga a los duefios persona natural, la
tasa de impuesto sobre las dos capas en conjunto es 20% + 0,30x20% = 26%, cifra muy por
debajo de la tasa marginal de los duefios persona natural, si tienen alto ingreso.’

Los socios persona natural postergan el retiro de la suma reinvertida originalmente (retiro
del capital reinvertido, no de los retornos subsiguientes). El cuadro 1 muestra varios casos.

Cuadro N° 1: Magnitud del impuesto corporativo considerando derecho a postergacion (%)

7 a , .2 Rt .

Esto es valido en paises donde la segunda corporacién no puede usar como crédito el impuesto que ya
pagé la primera corporacion. En Chile, si puede usar ese crédito, por lo que el impuesto conjunto para el
caso de postergacion infinita es 20%.



Tasa de descuento
(% real anual)
5% 7%
Duracion de la postergacion del 3 37% 36%
retiro del capital que se 20 28% 25%
reinvirtio inicialmente (afios) 50 22% 21%

Fuente: elaboracidn propia. Supone tasa de impuesto al socio de 40%.

El cuadro 1 indica que el derecho postergacién, propio de la utilidad tributable clasica,
incentiva significativamente el ahorro corporativo. Este incentivo no se debe al FUT, que
se explica mas adelante, sino al derecho a postergar el tributo, que a su vez nace de la
identidad separada de la persona juridica y de las normas contables.®

Esta disminucidn de tributos tiene dos efectos econdmicos principales:

a) Incentiva el ahorro privado de personas con tasa de impuesto personal media superior a
la tasa corporativa, incluyendo extranjeros. Estas personas disminuyen sus impuestos por
medio de las postergaciones. Para ellas, la postergacion incentiva el ahorro, que toma la
forma de utilidades retenidas en la empresa.9 Ese ahorro se canaliza a la inversidn, y en la
parte doméstica (ver seccidén 5), eleva el empleo y los salarios nacionales en relacién a la
senda sin incentivo al ahorro.

En cambio, un eventual pequefio empresario con utilidades modestas puede tener una
tasa de impuesto personal media inferior a la tasa corporativa. Para esta persona, la
postergacién es menos conveniente que distribuir toda la utilidad y retornar la suma que
desea reinvertir (ahorrar) en la empresa en calidad de un nuevo aporte de capital. Para
esta persona, la postergacion no vale nada y no incentiva su ahorro.

b) Traslada la efectividad de la escala progresiva del impuesto personal a la renta para
redistribuir ingreso, para convertirla en efectividad para redistribuir consumo. Cuando el
ingreso de los socios de la empresa esta en el tramo superior de dicha escala progresiva, el
derecho a postergar parte del impuesto personal implica el derecho a pagar tasas como
las del Cuadro 1, que son inferiores. La equidad vertical del impuesto personal a la renta
no disminuye, sino se transforma, porque esa equidad vertical se traslada hacia el
consumo: si el socio desea consumir mas, deberd adelantar retiros, lo cual elevard su tasa
de impuesto. Asi, la escala progresiva del impuesto personal a la renta genera un mayor
grado de igualdad en el consumo de bienes materiales. Y los argumentos para dar gran

8 Equivocadamente, algunos analistas atribuye al FUT el origen de la postergacion de (parte) del impuesto. El
rol del FUT se explica mds adelante.

? Excepto por la evasidn, pero ella debe tratarse con medidas separadas. Quienes argumentan que se
evaden impuestos haciendo que empresas adquieran automaviles para sus duefios, ignoan que hace ya dos
décadas el Sll emitid y aplicé normas que obligan a la empresa a pagar 35% por esos gastos (“rechazados”).



importancia a la redistribucion de ingresos no consumidos no son sélidos (ver la
experiencia de los paises nérdicos en seccién 4).

El dilema es transparente: mds ahorro privado y mayores salarios en el mercado laboral, a
cambio de mayor redistribucion de los ingresos no consumidos. Cada pais elige una
combinacidon en este dilema, al fijar el tamafio de su tasa de impuesto corporativo,
relativo a la tasa marginal del tramo superior de la escala del impuesto personal a la renta.
Desde 2012, en Chile este tamafio relativo ha sido (20 puntos/ 40 puntos), es decir ha
estado a medio camino.

El proyecto de ley del ministro Arenas suprime, en el plano tributario, la identidad propia
de la persona juridica, por medio de modificar las bases tributables clasicas de modo
general y masivo (ver Recuadro).

Recuadro: La modificacion propuesta en abril de 2014 al nuevo art. 14 de la LIR

1) Cada empresa, atribuird a sus socios o accionistas la suma de:

i) Las rentas propias que determinen conforme a las reglas de la Primera Categoria
(la utilidad efectiva seglin contabilidad completa que ella misma genera ), y

ii)  Aquellas utilidades que les sean atribuidas en su calidad de accionista en otras
empresas. La utilidad “atribuida” que le corresponda desde esas otras empresas
considera el porcentaje de participacién que se posee en esa otra empresa. Es
evidente que mientras no sume este segundo item, la empresa no puede
computar la cantidad total que luego debera atribuir a sus socios o accionistas.

2) Para el contribuyente final (persona natural o extranjera), la nueva base es la suma

de:

i) El saldo positivo que resulte en la determinacién de la renta liquida imponible,
conforme a lo dispuesto en los articulos 29 al 33. Esta es la utilidad tributable
clasica; y

ii) La utilidad atribuida al contribuyente por la o las empresas en que tenga
participacién, lleven o no contabilidad completa, que considera el porcentaje de

participacidn que el accionista posee en empresa.

La utilidad atribuida suprime la identidad de las personas juridicas para fines tributarios,
pues atribuye a una persona natural parte de la renta de otra persona (juridica). Como las
nuevas bases para los impuestos de personas residentes y empresas quedan
determinadas de modo simultdneo en el tiempo, el cambio suprime la espera de eventos
como dividendos, retiros o compraventas, que marcan la percepcién de los ingresos. Los
efectos econdmicos de esto son adelantar los impuestos en el tiempo, dejando al ahorro
sin incentivo y aplicar en plenitud la escala de impuestos progresivos a personas naturales
residentes. En suma, el gobierno propone adoptar un nuevo sistema (la utilidad atribuida)



donde el cociente que describe el dilema entre salarios promedio y redistribucion de los
ingresos no consumidos toma el valor (35 puntos/ 35 puntos), es decir propone ir al
extremo donde la redistribucidn de ingresos no consumidos recibe prioridad total y
sacrifica el nivel de los salarios promedio del futuro. 10

Se aprecia de inmediato que se esta frente a una modificacion muy sustancial, que podria
tener multiples consecuencias, algunas no previstas por sus autores. La OCDE informa que
segln las legislaciones de todos sus paises miembros, las utilidades de las sociedades no
pueden ser atribuidas a sus accionistas, salvo ciertas situaciones excepcionales (OCDE
2010, p.193).

Para acotar el riesgo de consecuencias no previstas de reformas de esta envergadura, el
procedimiento aceptado en circulos profesionales es, después de encargar y publicar
estudios juridicos y econdmicos acabados sobre las consecuencias de la modificacion,
organizar un debate publico entre pares con el fin de generar una revision externa de la
propuesta. Los ejemplos de Gran Bretafia y su Comisién Mirrlees y de Noruega (ver
Sorensen, 2005) son notables. Sin embargo, respecto de la propuesta bajo andlisis, sélo se
han publicado algunos estudios en forma dispersa, y hasta la fecha, el gobierno no ha
organizado debates profesionales con expertos externos sobre el disefio de la propuesta.

El FUT: comportamientos estancos y optimizacion tributaria

Hasta aqui no se ha mencionado el FUT, porque su rol no es postergar tributos. Aqui
explicamos sus ventajas y limitaciones. Bajo la utilidad tributable clasica, el incentivo al
ahorro sélo existe si la reinversidon de la utilidad ocurre en la misma empresa que la
generd, o en sus filiales. Cada ahorro por reinversién queda atrapado en ese
compartimiento estanco: la empresa y sus filiales. Debido a la natural ausencia de
unanimidad entre los accionistas de empresas medianas y grandes, respecto a futuros
proyectos de inversion, esta segmentacion hace que algunas empresas realicen proyectos
que otras no realizarian, y que otros proyectos no se realicen aunque otras empresas si los
realizarian. Esto hace que un determinado monto de ahorro agregado se invierta cde
modo menos eficiente. También eleva la conglomeracion empresarial de modo excesivo,
porque impide a los accionistas disidentes iniciar emprendimientos propios.

Esta ineficiencia puede ser reparada autorizando la movilidad del ahorro tributado hacia
otras empresas, via los socios. Ese es el rol del sistema que autoriza a acompafiar la

% Dos objetivos explicitos de la reforma del 2 de abril de 2014 son: “Introducir nuevos y mas eficientes
mecanismos de incentivos al ahorro e inversién”, y “Avanzar en equidad tributaria”. Por su parte, el
proyecto sacrifica el primer objetivo (incumpliendo el programa de gobierno) y cambia el segundo por
“avanzar en equidad de los ingresos no consumidos”. Este Ultimo objetivo no estaba en el programa.



reinversion con el traslado del respecto FUT. Como se ve, el FUT no es el origen del
incentivo al ahorro creado por la identidad propia de las personas juridicas, aplicada al
plano tributario, sino solamente aumenta su potencia.'* El sistema FUT logra esto sin
disminuir la efectividad de la escala progresiva del impuesto personal.

El defecto del FUT es que también puede elevar la potencia de la optimizacidn tributaria,
en ausencia de medidas preventivas. En efecto, la libertad para crear sociedades se puede
combinar de modo potente con la movilidad del ahorro tributado desde una empresa a
otra via el accionista, para permitir crear figuras que reducen la carga tributaria de modo
sustantivo, aprovechando las debilidades e incongruencias del cddigo tributario. Este
efecto amerita restringir el uso de esa movilidad, pero de un modo que no pierda su
capacidad de potenciar la eficiencia del ahorro.*

2. Antecedentes de la base atribuida en la literatura analitica

Alivianar el velo corporativo es una idea antigua en la literatura internacional sobre
impuesto a la renta, donde toma la denominacién de adoptar generalizadamente una
base “devengada”. Se define que una base es “devengada generalizada” cuando es el
cambio de valor del patrimonio, mas, en el caso de personas naturales, el consumo de
recursos.”

En el caso de una empresa, el cambio de valor en su patrimonio es la utilidad efectiva
segln contabilidad completa, mas todos los cambios en los valores de mercado de los
activos y pasivos exigibles de la empresa, con el signo apropiado. Como esos cambios de
valor ocurren aunque la empresa no haya vendido ni enajenado esos activos o pasivos
exigibles, la base devengada generalizada difiere significativamente de la utilidad
tributable clasica.

Un articulo de D.J. Shakow (1986) sostiene que la idea de alivianar o eliminar el velo
corporativo para efectos tributarios se origina en los anos 1930’s, periodo no lejano de la
fecha de adopcién del impuesto a la renta en los paises avanzados. Los motivos de este

" por ello, es falsa la siguiente afirmacién del mensaje del proyecto de ley: “la exencién de mayor
envergadura corresponde al mecanismo del Fondo de Utilidades Tributables (FUT), que le ha costado en
promedio al Fisco un 1.77% del PIB anual durante el periodo 2009-2013.”

2 se podria evaluar limitar a una suma anual fijada por ley el monto reinvertido en sociedades distintas de
aquellas donde todos los socios o accionistas que sean persona natural hayan declarado una renta liquida
imponible personal en un tramo con tasa marginal igual o superior a la tasa del impuesto corporativo,
durante los 3 afios anteriores al de la reinversidn. Las anénimas abiertas mantendrian la movilidad.

 Esta es la definicién de “ingreso” debida a Haig y Simons.



interés son que la idea es util como referencia conceptual para fines pedagégicos, y que
tiene ciertas ventajas econémicas.

A la vez, es ampliamente reconocido que la base devengada generalizada sufre de dos
problemas serios: (i) valorizacidn de los activos; y (ii) la iliquidez del contribuyente. Ambos
problemas nacen de la falta de profundidad de los mercados secundarios en que se
revenden muchos de los activos existentes. El problema de la valorizacién consiste en que
no existen datos para asignar un valor confiable a la gran mayoria de los activos, sin
perjuicio de excepciones como son los titulos financieros de alta presencia.

El problema de la iliquidez consiste en que el contribuyente tendria que pagar impuestos
hoy por ganancias de capital que no ha materializado, lo cual lo obligaria a endeudarse (si
encuentra a alguien que le preste a bajo interés) o lo induce a obligar a la empresa a
vender activos para financiar retiros mayores, aunque el uso mas rentable de dichos
activos sea en esa empresa y no en las alternativas de uso. Ademads, esa iliquidez daria
incentivos a algunos accionistas controladores con mas acceso a crédito, a reducir la
distribucién de dividendos con el fin de obligar a algunos accionistas a vender para poder
pagar sus impuestos, y poder comprar esas acciones a bajo precio. La iliquidez aumenta
los conflictos entre accionistas y eleva los costos.

Respecto a los efectos econdmicos de la base devengada generalizada, la seccién 2 ya
explico los dos principales: elimina un importante incentivo al ahorro y aplica plenamente
la redistribucién prevista por la escala progresiva del impuesto personal a la renta. Otros
dos efectos son:

(1) Eliminacién del efecto lock-in en ganancias de capital. La utilidad tributable clasica
posterga la tributacién sobre la ganancia de capital hasta la venta o enajenacién. Ello
desalienta la venta e incentiva la postergacion de una venta deseable (efecto lock-in). Esto
a su vez reduce la liguidez de muchos mercados secundarios de activos, dafando a
terceros y a la eficiencia econémica general. Sin embargo, el efecto lock-in también puede
eliminarse con otros métodos, como son el propuesto por Auerbach (1988) y el creado en
Noruega (presentado en Sorensen, 2005), por lo que no es indispensable eliminar el
incentivo al ahorro.

(2) Incentiva una conglomeracion excesiva. La interaccién de la utilidad tributable clasica
con las reglas tributarias referidas a las reorganizaciones corporativas, por oposicion a las
aplicadas a los intercambios accionarios, estimula la concentracion de las empresas
(Shakow, 1986). Sin embargo, este efecto también puede lograrse perfeccionando dichas
reglas.
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Diversos autores han analizado la posibilidad de adoptar una base devengada
generalizada, donde los contribuyentes reportarian anualmente todos los cambios de
valor de todos sus activos y deudas. Un ejemplo, es D.T. Shakow, con su articulo “Taxation
without Realization: A Proposal for Accrual Taxation”, de 1986. También el economista C.
E. McLure propuso pasar a base devengada generalizada en un estudio de 1979. Este

|II

ultimo no logré convencer, pues su idea fue calificada de “radical” por Peter Sorensen

(2006), por causa de los problemas de valorizacién e iliquidez.

Alemania, Noruega y Bélgica redisefiaron su impuesto corporativo en la Ultima década, y
todos evitaron adoptar una base “devengada generalizada”.

Conexion con la base atribuida

La utilidad atribuida propuesta el 2 de abril también evita la base “devengada
generalizada”, aunque se acerca a ella en cuanto a los flujos. En efecto, la atribuida difiere
de la devengda generalizada en dos aspectos, que son originales:

1) Sacrifica el ideal de valorizar todos los cambios de valor que experimenta la empresa, y
se conforma con valorizar sélo dos clases de cambios en su patrimonio:
a) El originado en la renta efectiva segin contabilidad completa, es decir en
operaciones de la propia empresa, segun las reglas de la contabilidad clasicas, y
b) El originado en la renta efectiva segin contabilidad completa que experimentan
aquellas sociedades donde la empresa tiene participacidon, segin estas mismas dos
clases de cambios en patrimonio.

La suma de estas dos clases de cambios patrimoniales es la utilidad que debe
“atribuir” cada empresa a sus accionistas. Hay que notar que el cambio en el
patrimonio originado en cambios de valorizacién de activos y pasivos no es tomado en
cuenta, a menos que quepa dentro de la esfera de la contabilidad completa, y por
tanto, no llega a la devengada generalizada.

2) Propone una nueva “retencién” fiscal, de cargo de la empresa. La tasa de retencion
(10%) es igual a la diferencia entre la mayor de las tasas marginales del impuesto
sobre la renta de personas naturales residentes, y la tasa corporativa. La tasa de
retencidn se aplica sobre la nueva base “atribuida”. La clave es que esta retencion
gueda disponible de inmediato para los duefios de derechos en la empresa, para que
rebajen los impuestos personales que se les determinen.

Se observa que cada una de estas dos diferencias esta orientada a resolver los problemas
gemelos de valorizacion e iliquidez del contribuyente. En efecto, al acotarse la ambicién
de la propuesta, los problemas de valorizacidon de activos iliquidos son evitados. Por otro
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lado, la retencidén de 10% provee de fondos al accionista para pagar impuestos, evitando
su eventual iliquidez en caso de que la empresa registre una alta utilidad y atribuya altas
rentas liquidas al accionista.

3. La imposibilidad operativa de cumplir la base atribuida

La utilidad tributable clasica posee una ventaja adicional, que merece mas
reconocimiento: cada contribuyente siempre cuenta con la informacidon necesaria para
determinarla. En efecto, el contribuyente siempre conoce de primera mano los
dividendos y retiros que recibe. También conoce de primera mano las ganancias (y las
pérdidas) de capital que experimenta cuando vende o enajena parte de sus propios
derechos. El contribuyente no necesita preguntar a terceros.

Durante marzo de cada afio y en anticipacidn al vencimiento de la obligaciéon de declarar
que vence el 30 de abril de cada afio, cada empresa chilena comunica a sus socios y
accionistas un recuento de retiros y de los tributos ya pagados a cuenta de dichos
retiros."* Esta comunicacion tiene por uUnica funcién verificar cifras y reducir errores,
porque el contribuyente diligente ya tiene un registro propio de los retiros y dividendos
que recibié de cada empresa, pues los recibe de primera mano. Es pertinente acentuar
que las empresas nunca han comunicado la magnitud de la utilidad efectiva segun
contabilidad completa (propia de sus operaciones) obtenida durante el afio anterior (esto
se debe en parte a que la Junta de Accionistas no ha aprobado aun el balance).

La utilidad tributable clasica es practicable porque presenta un requerimiento modesto de
informacién. Eso mantiene acotado el costo de cumplimiento de los contribuyentes.

La utilidad “atribuida” cambia totalmente la ubicacién de la informacion. A partir de
marzo de cada ano, cada persona natural o extranjera contard con algunos dias para
averiguar cuanta es la utilidad que le ”atribuyeron” todas las empresas chilenas donde
posee derechos, para poder cumplir sus obligaciones tributarias antes del 30 de abril. La
persona natural o extranjera no posee esa informacion y por ello depende 100% de que
todas esas empresas le reporten oportuna y verazmente.

Como requisito previo a atribuir y comunicar esta informaciéon a sus accionistas, cada
empresa debe determinar la utilidad que se atribuye a si misma. Sin embargo, como ya
hemos documentado, ello exige a la empresa levantar un velo corporativo adicional: debe
solicitar la magnitud de la utilidad atribuida que experimentaron aquellas otras sociedades

" Los impuestos que la empresa pagd interesan, porque Chile usa un sistema de tributacion integrado entre
contribuyentes finales y personas juridicas (tal como otros 5 paises de la OCDE).
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donde esta misma empresa tiene participacion, y pedirles que le atribuyan parte de ella.
De nuevo, la empresa no posee informacién para realizar este cdmputo por si misma.
Depende 100% de que la segunda capa de sociedades le reporte oportuna y verazmente.
La informacion esencial para el cumplimiento esta en manos de una sociedad distinta,
donde la primera empresa podria no tener influencia alguna.

Esas sociedades de la segunda capa deben a su vez solicitar la misma informacidn, a todas
las otras empresas en las que cada una de ellas participa (la tercera capa). Este proceso
recursivo es ademds secuencial en el tiempo. Es claro que sufre de las siguientes
debilidades:

a) Fragilidad 1. Si un eslabdn en la cadena incumple o se atrasa, sea por error o mala fe,
todas las empresas aguas abajo quedan impedidas de determinar su utilidad. Y los errores
son inevitables;

b) Fragilidad 2: La informacién recibida aguas abajo no puede ser verificada o contrastada
para eliminar errores, porque soélo existe una fuente para cada utilidad atribuida, que es la
empresa atribuyente. Si después se detecta algun error, habrd que modificar las
atribuciones a todos los accionistas aguas abajo, en multiples capas, lo que consumiria
mucho tiempo y recursos.

c) Alto numero de velos corporativos de resolucién sucesiva en el tiempo. Muchos
contribuyentes finales tendrdn que esperar a docenas de otras empresas para poder
declarar. Y cada espera es positiva; la espera por cada capa no puede ser reducida a cero.
Cuando son muchas las capas, simplemente no habra tiempo para que la informacién se
construya y llegue antes del 30 de abril.

d) Existen muchas situaciones — eficientes - de propiedad circular: la empresa A tiene
cuotas en un fondo mutuo accionario que posee acciones en las empresas B a Z, y varias
de ellas tienen acciones en las demas empresas del abecedario. En este caso ninguna de
las empresas puede atribuir primero: la madeja no tiene punta y no puede ser
desenredada.

En teoria, el obstaculo (d) podria superarse por medio de una coordinacién integral entre
todos los agentes que atribuyen. Tendrian que resolver un sistema de ecuaciones de miles
de filas y columnas, antes del 30 de abril. La posibilidad de que sea el propio Servicio de
Impuestos Internos quien resuelva ese sistema de ecuaciones, negaria al contribuyente la
capacidad de computar por su cuenta los impuestos que le corresponde pagar. Expondria
al contribuyente a los errores cometidos por el Sll, y a todos los errores que cometan
otros contribuyentes pero repercuten sobre el primero, por medio del sistema de
ecuaciones. Como ese nivel de indefensidn es intolerable, se descarta esa “solucion”.
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En resumen, el tiempo y costo de cumplimiento tiende a infinito, para un grupo
significativo de contribuyentes. Cada operacién renta se bloquearia por afios.

Cuantificacion del daino

El obstaculo operacional indicado fue detectado a tiempo. En enero de 2013, quince
meses antes de presentarse esta reforma al Congreso, Claudio Agostini escribié en una
publicacién académica:

“Una de las mayores dificultades en el proceso de asignar utilidades de empresas a
los socios es que hay muchas sociedades que tienen como socios a otras
sociedades, lo cual requiere mdltiples iteraciones hasta poder identificar al socio
que es persona natural.” (Agostini 2013, p. 18)

Para medir la magnitud de esta dificultad, aproveché el acceso que se le brindé a datos
del Sll, y realizé el trabajo que aqui se describe en conjunto con Michel Jorratt (fuente: su
nota de pie 17). Elaboraron una muestra aleatoria estratificada e innominada para el afio
tributario 2010, con 18.294 personas naturales, e identificaron a las empresas donde cada
una de ellas era socia, con el fin de simular la atribucién de utilidades que éstas ultimas
debian hacer para que cada persona natural pudiera presentar su declaracién. Realizaron
hasta 9 iteraciones o capas de velo corporativo. El Cuadro 1 muestra, para cada ronda o
iteracion, el nUmero de atribuciones a personas naturales realizadas en esa ronda.

En nuestra opinidn, para determinar el costo de cumplimiento y la factibilidad operativa,
la velocidad de convergencia resulta esencial. La cuarta columna, de elaboracién propia,
muestra el niumero de atribuciones a personas naturales completadas en cada ronda,
como porcentaje del numero de atribuciones a personas naturales ocurridas en la primera
ronda, segun Agostini (2013). Si la convergencia fuera rdpida, este porcentaje caeria
rapidamente a niveles cercanos a cero y sélo unos pocos contribuyentes sufririan demoras
operativas en el proceso de atribucion.

Cuadro N° 2: Dificultades operativas de la atribucidn de utilidades

Segun tabla “Imputacion
de Utilidades de Empresas a Socios” N° de atribuciones
N° socios a personas
con naturales en la
Ronda de N° empresas atribuciéon | ronda, como % de
atribucion | que atribuyen enla las atribuciones en
N° en esta ronda ronda la primera ronda
1 5408 5742 100%
2 1438 3757 65%
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3 638 3381 59%
4 391 3205 56%
5 263 3127 54%
6 198 3048 53%
7 158 3040 53%
8 138 3034 53%
9 112 3002 52%

Fuentes: tres primeras columnas, de Agostini (2013) tabla 3. La cuarta es de elaboracién propia.

El cuadro 2 revela lo contrario: una convergencia muy lenta a partir de la quinta ronda de
atribuciones. En efecto, a partir de la quinta capa de empresas, el nimero de personas
naturales a quienes se atribuye utilidad deja de disminuir. Y el nimero de atribuciones que
existe en cada capa sigue siendo sustantivo: a partir de la quinta capa, el nimero de
nuevas atribuciones a personas naturales es cercano al 50% del nimero de atribuciones
de la primera capa.15

Con el fin de cuantificar el impacto de estos resultados, la siguiente aproximacion
conservadora es Util: primero, las 3.002 personas naturales que todavia estan recibiendo
atribuciones en la novena capa pueden ser comparadas con las 11.119 personas de la
muestra que pertenecen a los estratos de renta imponible superior a 50 UTAs por afio (52
millones/mes)*®. Luego, una regla de tres con el universo de personas que pertenecen a
estos estratos, que eran 260.000 en 2010, revela que cerca del 27% de ellos requiere que
al menos nueve capas de empresas se transmitan entre si informaciéon sobre utilidad
atribuida antes del 30 de abril, para recibir las atribuciones que entran a su declaracién y
no incurrir en multas. Se trata de 70 mil personas naturales, que tendrdn que esperar que
nueve o mas empresas se transmitan informaciéon de modo secuencial.

Esta es una estimacion muy conservadora del nimero de personas dafadas, porque son
550.000 las participaciones en fondos mutuos que poseen acciones, que deben ser
atribuidas®’. Si el proyecto se modifica para permitir a los 10,8 millones de duefios de
cuotas en fondos de pensiones recuperar el 10% de retenciéon pagado en su nombre,
como se ha prometido y es lo justo, el nimero de personas dafiadas por la utilidad
atribuida alcanza al 80% de la poblacién adulta.

¢Cual es el dafio? Primero, declarar de modo incompleto o con retardo gatilla multas y
citaciones ante el Sll. Segundo, de no resolver los vacios o demoras dentro de algunos
meses, las multas escalan y se hacen draconianas. Eso es inevitable porque el proceso de

15 I . . . -
En todo caso, aunque las atribuciones convergieran en 9 capas, los obstaculos (a)-(d) identificados por la
subseccion anterior seguirian presentes, bloqueando el cumplimiento.

'® ver estratificacién de la muestra en Tabla 2 en Agostini (2013).
7 Al 1 de abril de 2014. Suma fondos mixtos, accionarios, de libre inversion, estructurados e inv. calificados.
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atribucién sufre las debilidades (a)-(d). El bloqueo a las atribuciones viola el derecho
constitucional a que los impuestos sean “razonables”, lo cual incluye el derecho a que los
impuestos sean cumplibles dentro del plazo legal.

No se conoce de un pais del mundo que opere el sistema de utilidad atribuida propuesto
en esta reforma.

El bloqueo operativo y la equidad

El blogueo de la declaracién impide que opere la escala progresiva del impuesto personal,
porque las personas ingresos medios y bajos ya tributaron 35% (ya retenido) por cualquier
ingreso del capital que obtengan, pues se les retuvo esa suma en la fuente. Al fallar su
declaracién, no reciben la devolucidon que les corresponde, que es positiva cuando el
ingreso tributable bruto es menor que $6,2 millones al mes. En cambio, el bloqueo no
daifa a las personas con ingreso tributable bruto superior a esa cifra, porque al estar en la
nueva tasa marginal maxima de 35%, ellos no reciben devolucién en cualquier caso. Por lo
tanto, el blogqueo operativo dafia a la gran clase media, al impedirles solicitar las
devoluciones a las que tienen derecho.

La utilidad atribuida y el arbitraje en titulos financieros transables

La utilidad atribuida también incentivard el siguiente arbitraje tributario, respecto de las
acciones o titulos que se transan en bolsa: 31 dias antes del término del afio, vender los
titulos que se sabe originaran atribucion, a personas naturales con baja tasa marginal de
impuestos a la renta personal, seguida de la reversidn de esa venta a partir del 1° de julio
del afio siguiente. El objetivo de esta operacion es maximizar la devolucidon de impuestos,
pues dichas personas naturales recibirian mas de vuelta.

Las autoridades estdn conscientes de este arbitraje, como prueba el hecho de que
intentan evitarlo exigiendo una permanencia de siete meses en la propiedad (ver nuevo
articulo 14 A),3) b)). Sin embargo, esa medida tiene baja efectividad. La exigencia de 7
meses de plazo tendra por efecto concentrar este arbitraje en personas con acceso al
crédito, grupo integrado en primer lugar por personas de altos ingresos en general, y los
intermediarios financieros organizaran las transacciones necesarias. De este modo, este
arbitraje también impedird alcanzar el objetivo de elevar la equidad.*®**

4. Impacto de la base atribuida sobre la atraccidon de inversiones y sobre los salarios

18 . o . Y aRT} . . .z . .

Otro efecto negativo de este arbitraje sera distorsionar la valorizacion de las acciones chilenas en la fecha
mas emblematica del afio, lo cual reducira su elegibilidad para indices y portfolios internacionales.
19 . . . . ™ . .

El Informe Financiero de la reforma no reconoce este arbitraje, lo que representa una debilidad técnica
grave de la Direccidén de Presupuestos, porque sobreestima la recaudaciéon neta de devoluciones.
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En economias pequefias y con alta movilidad internacional de capitales, como es Chile y
varios otros paises, interesa atraer inversiones desde el exterior.

Por ejemplo, los paises nérdicos usan los tributos para reducir la desigualdad, pero sélo
después de satisfacer un piso minimo de proteccién del empleo nacional y del salario real
sustentable en el tiempo. Esto explica un criterio importante usado en los paises nérdicos
para evaluar reformas tributarias, que consiste en descartar aquellas que no prioricen
atraer inversiones desde el exterior y evitar su traslado hacia paises con menores
impuestos (Sorensen 2006, Rojas 2014 citando al gobierno sueco, y Sorensen y Johnson
2010 para Australia).

A continuacién se evalua el impacto de la base “atribuida” sobre el movimiento
internacional de inversiones, suponiendo que se pudiera superar sus falencias operativas.

Inversion hacia el exterior

Muchos chilenos en forma directa, cientos de miles a través de fondos mutuos
internacionales, y todos los chilenos a través de sus fondos de pensiones, invierten en
empresas extranjeras. Sin embargo, éstas no consentiran en revelar al accionista chileno
la identidad de sus inversiones en otras empresas, como requiere la utilidad “atribucién”,
pues ello viola el principio OCDE de identidad separada para las personas juridicas. Los
nuevos articulos 41F, 41G y 41H que propone el proyecto de ley se hacen cargo de este
problema cuando la empresa extranjera es controlada por chilenos, pero no en los demas
casos. Y basta con que una empresa extranjera se niegue a reportar para impedir el
computo de la utilidad atribuida.

Debido a esto, el Estado chileno debe aceptar que las utilidades de las empresas
extranjeras no controladas por chilenos no atribuyan, y por tanto debe aceptar que dichas
utilidades difieran su impuesto, es decir que lo disminuyan como en el cuadro 1. La
novedad es que al haber movilidad internacional de capitales, la diferencia de trato
incentiva el ahorro en las empresas que usan la utilidad tributable cldsica, evitando las
sujetas a utilidad atribuida. Este incentivo favorece invertir en empresas extranjeras, en
comparacion a invertir en empresas que dan empleo en Chile.

Inversion desde el exterior

Chile habia sido uno de los paises del mundo mas exitoso en atraer inversion extranjera,
en relacion al tamafio de su economia. Ello ha ocurrido bajo el régimen de utilidad
tributable cldsica, que concede un incentivo al ahorro por medio de postergar impuestos a
guienes retengan utilidades (ver seccién 2). Ello no impidioé dar relevancia al objetivo de
redistribuir.
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En la actualidad, la tasa de impuesto efectiva al capital extranjero es la suma de una tasa
de impuesto corporativo de 20%, mas el derecho a postergar la diferencia entre la tasa de
impuesto adicional (35%) y la tasa corporativa de 20%. Tomando el promedio del cuadro
1, el derecho a postergacion reduce el segundo componente en cifras del orden del 70-
80%. En esa perspectiva la tasa de impuesto efectiva en Chile seria en la actualidad de 23-
25%.%°

La actual tasa corporativa chilena es similar a las tasas efectivas de los paises de la OCDE
con probada vocacidn redistributiva, como son Suecia (22%), Finlandia (20%), Holanda
(25%), Noruega (27%), Dinamarca (22% en 2016) y Gran Bretafia (21%) (KPMG, 2013).*
Ellos no eligieron estas tasas con el fin de frenar la redistribucidn, sino porque han
comprobado que elevarlas genera salida de inversiones, con menor empleo y salarios
locales (Sorensen, 2005). Y todos ellos respetan la identidad diferente de la persona
juridica para efectos tributarios (OCDE, 2010), por lo que las corporaciones que invierten
alld también cuentan con el derecho a postergar la tributacién sobre aquella parte de la
utilidad que reinviertan.

De adoptar Chile la utilidad atribuida (si se pudiera superar sus falencias operativas), la
tasa de impuesto efectiva a la inversion extranjera subiria a 35%, pues desaparecen los
incentivos al ahorro por utilidad retenida y se debe sumar la retencién de 10%. El
aumento de tasa seria de 15 puntos porcentuales.

Por otra parte, si bajo el régimen de atribucién un extranjero retuviera parte del 65%
restante para financiar inversiones en Chile, cuando remese mas adelante no podra
rebajar este impuesto atribuido como crédito en su pais de origen, pues los impuestos
sobre esta nueva base no estan previstos en los tratados de doble tributacién. Esta
dificultad no ha recibido suficiente atencién.

Impuesto corporativo efectivo (pagado) en relacion al PIB

Ya en 2013 Chile presentd un indice de recaudacion de impuesto corporativo a PIB de
4,0% (ver gréfico 1). El indice promedio de las 5 economias de la OCDE con tributacion
integrada entre empresas y personas, que son Australia, Canadd, Nueva Zelandia, Corea y
Gran Bretafia (parcialmente), fue 3,9% en 2012. Por lo tanto, Chile estaba levemente
sobre el promedio de paises CDE con sistema tributario integrado. Esto es compatible con
la tasa de impuesto corporativo de 20% de Chile, debido a las diferencias en el nimero y
tamafio de las exenciones al impuesto corporativo entre paises.

%% Se obtiene de 20% mas (1- 0,82)x15%.
! Estados Unidos, debido a su tamafio, posee una posicion dominante en el mercado global de capitales.
Esto explica que su tasa de impuesto corporativo sea 34%. Otros paises gestionan mal este impuesto.
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El grafico 1 también registra el nivel que habria tenido el impuesto corporativo en Chile si
hubiera regido la reforma propuesta en 2014. La reforma eleva la tasa combinada del
impuesto corporativo desde 20% hasta 35%, de modo que el indice de recaudacion
corporativa a PIB, subiria en la proporcién en que aumenta la tasa combinada (35/20),
llegando a 6,9% del PIB, si la base tributaria no disminuyera en respuesta al mayor tributo.
El aumento de la utilidad atribuida en el gravamen a corporaciones es (6,9% -4,0%) = 2,9%
del PIB. Esta cifra no difiere, en proporcidn, de aquella en el Informe Financiero del proyecto de
ley, que pronostica un alza de recaudacion de 0,59% del PIB en respuesta al aumento desde 20 a
25 puntos en la tasa del impuesto corporativo, porque esta Ultima ademds subsume el efecto de la

devolucidn de impuestos personales en la Operacién Renta, que estimaos en 1% del PIB.

Eso no es todo, porque el proyecto de ley también contiene medidas para reducir la
potencia de la optimizacidn tributaria, y la evasién, por 0,52% del PIB. Destacan medidas
como reducir el umbral de ventas exigido para acogerse a renta presunta. Suponiendo que
el 60% de esa mayor recaudacion proviene del sector corporativo, entonces el prondstico
es que el gravamen a corporaciones propiamente tales subiria a 7,2% del PIB, si fuera
posible superar los problemas operativos de la utilidad atribuida, y si la base tributaria no
disminuyera en respuesta al mayor tributo.

Grafico 1: El Impuesto Corporativo en Chile respecto a la OCDE, y la utilidad atribuida

2012 o ultimo afio disponible, que es 2013 para Chile, % del PIB
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Se observa que el impacto de adoptar la utilidad atribuida seria convertir a Chile en el pais
OCDE con mayores impuestos corporativos en relacién al PIB (excepto Noruega, cuyo
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royalty al petrdleo es enorme en relacién a su PIB) y con mucho exceso sobre el promedio
de 3,9% para los 5 paises con sistema integrado. ¢Qué efectos tiene esto?

Impacto de la utilidad atribuida sobre los salarios

Como se indicd, en los paises con economia pequefia y abierta, una parte del efecto de
una menor inversion empresarial recae sobre los trabajadores, en la forma de menor
empleo y salarios. Este efecto esta cuantificado por la literatura empirica y presenta dos
componentes: impacto directo sobre el salario real sustentable en el tiempo, e impacto
sobre la velocidad de aumento futura de los salarios.

Respecto al impacto directo sobre los salarios, Dwenger et al (2010) usan datos de
empresas alemanas y encuentran que un aumento en el gravamen sobre las
corporaciones de S1 (o de 1% del PIB), reduce la masa salarial en $0,47 (en 0,47% del
PIB).?? En Chile, la reforma recaudaria 3,2% del PIB por medio de subir los impuestos
corporativos por medio de la utilidad atribuida y otras medidas, lo cual reduce la masa
salarial en 1,504% del PIB, lo cual significa reducir el salario en 2,7% real directo.”?

Respecto al impacto sobre la velocidad de aumento de los salarios, Lee y Gordon (2005)
encuentran con datos de 66 paises para 27 afios, que un aumento en la tasa del impuesto
de corporativo de 10 puntos porcentuales reduce el aumento de los salarios entre 1 y 2
puntos porcentuales por cada afio. En la reforma propuesta, el aumento en la tasa de
impuesto de primera categoria es de 15 puntos porcentuales, lo que reducird el salario en
al menos 15 por ciento dentro de 10 afios.

El estudio mas comprehensivo combina los impactos directos y de largo plazo para 17
paises de la OCDE con 30 afios de datos (Gemmell et al 2011). Encuentra que un aumento
en el gravamen corporativo por 2,9% del PIB reduciria el nivel del PIB (y de la masa
salarial) en 9,3% dentro de 10 afios (ver su tabla 7, coeficiente para el promedio OCDE), si
la recaudacién se invierte en transferencias productivas o en inversidn publica, y no en
transferencias apreciadas pero no productivas como las anunciadas para la educacién.

Consecuencias para la recaudacion tributaria

Una reduccidon de salarios conlleva una menor recaudacién tributaria por varios
conceptos, respecto a lo que habria sido. Primero, los menores salarios implican una
menor recaudacion de IVA e impuestos especificos, y también de renta de personas.

2 Arulamparam, Devereux y Maffini (2012) confirman este resultado con datos de 55.000 empresas, pues
encuentran que un aumento en los impuestos corporativos efectivos de $1 (o de 1% del PIB), reduce la
masa salarial en $0,49 (en 0,49% del PIB).

** La masa salarial cubierta por la seguridad social es 50% del PIB en Chile. Sumando una masa salarial de 5%
del pIB para trabajadores independientes como, y suponiendo empleo constante, la reduccién en el salario
es 1,504/0,55 = 2,73%.
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Segundo, el menor nivel de capital fisico y patrimonio corporativo asociado a menor
inversién, erosiona la base del impuesto de primera categoria.

Usando la estimacién de Gemmell et al para el impacto sobre el PIB dentro de 10 aios,
que es -9,3%, una elasticidad de recaudacién general a PIB de 1,05 y un nivel de
recaudacion base de 16,5% del PIB (en 2013), la caida en recaudacion general seria 1,6%
del PIB dentro de 10 afos.

Este resultado grueso es confirmado por una descomposiciéon de los efectos sobre los
principales impuestos: el efecto de menores salarios por si solo reduce la recaudacion de
IVA en 0,8% del PIB dentro de 10 afios.** Luego, tomamos en cuenta la reduccién en la
base del impuesto corporativo. Riedl y Rocha-Akis (2012) encuentran, para un panel de 17
paises de la OCDE, que la base de este impuesto presenta una elasticidad de -0,7.% Esto
significa que elevar la tasa efectiva media del gravamen a corporaciones desde 4,0 a 7,2%
del PIB (es decir en 80%) eleva la recaudacion en 1% del PIB, por lo que la recaudacion a
nivel corporativo subiria desde 4,0 a 5,0% del PIB.?® Se debe restar también la variacién de
devoluciones de impuesto a la renta personal. Si la recaudacién a nivel corporativo sube
en 1 punto del PIB, entonces las devoluciones también aumentan, en 1/3 de eso,
atenuando el alza. Sumando estos tres efectos, resulta que la recaudacién general cae
levemente, en 0,1% del PIB. A ello se debe sumar el impacto sobre otros impuestos.

Cualquiera sea el método, se concluye que dentro de 10 afios estos impactos al menos
anulan la mayor recaudacion de impuesto corporativo que pareciera obtenerse por medio
de subir la tasa corporativa desde 20 a 35%. En otras palabras, el impuesto corporativo en
Chile ya esta cerca del tope factible de recaudacién. Las esperanzas de recaudar 2,9% del
PIB en las corporaciones, sin considerar devoluciones, son contrarias a la evidencia
internacional.

5. Conclusiones

Este documento encuentra que en la “utilidad atribuida” presenta un defecto insuperable
en el plano operativo, pues es imposible cumplir con las declaraciones de impuestos para
cientos de miles de ciudadanos que tienen derecho a que los impuestos sean razonables.
La prometida devolucion de la retencidon de 10% a favor de 10,8 millones de ciudadanos
también es inviable.

% se multiplica la reduccidn de 9,6% por la base de consumo, dada por un ratio consumo/masa salarial de
90% y una masa salarial de 50% del PIB, y se multiplica por la tasa del IVA que es 19%.

% También es compatible con la cifra encontrada por Dwenger et al (2009) para Alemania, donde la
recaudacion sube solo en la mitad de lo que aumenta la tasa. Este pais tiene una economia mucho mayor
que la chilena y por lo tanto, mayor posicién dominante en la atraccion de inversiones.

?® El impacto en recaudacién es AT/Y = (T/Y) - (1 + 1) (%) =4%-(1-0,7)-0,80 = 0,96% del PIB.
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En la dimensidn internacional, encuentra que la utilidad atribuida convierte a Chile en el
pais menos atractivo de la OCDE para invertir, por lejos, pues elimina el acceso a
postergaciones de impuesto. Por otra parte, segun los estudios empiricos internacionales
mas comprehensivos, la reforma propuesta reducira el salario real en magnitudes
cercanas a 2,3% en impacto y en 9,3% en 10 afios, en relacidn a los valores que habrian
tenido sin reforma. Asi, esta reforma desprotege el empleo nacional y el salario real
sustentable en el tiempo. Ademas, el aumento del impuesto corporativo recaudara
apenas un tercio de lo que parece recaudar segun un analisis simple, y al tomar en cuenta
las repercusiones negativas en otros tributos como el IVA, el impacto total es anular el
efecto recaudatorio. Se concluye que la reforma de abril de 2014 yerra en los medios
propuestos para recaudar mas y redistribuir mas: elevar el gravamen a las corporaciones
es un camino muy limitado, como han comprobado los paises nérdicos.
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