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Con la presentación por parte del Go-
bierno de un proyecto de Ley de Recons-
trucción Nacional, se ha desatado una
acalorada discusión entre
los partidarios del Go-
bierno y la oposición. El
elemento más importan-
te de este paquete de me-
didas es la propuesta de
reducir el impuesto a las
utilidades de las empre-
sas de 27 a 23 por ciento
de manera gradual. Al
mismo tiempo, para asegurar que esa re-
ducción va a tener el efecto positivo sobre
la inversión, se propone que se adopte un
período de invariabilidad tributaria. 

Importantes personeros de la oposi-
ción argumentan que bajar la tasa del im-
puesto en primera categoría representa
un regalo a los ricos (los dueños de las
empresas). Esto es una falacia. El impues-
to que grava a todas las personas natura-
les, incluyendo a los ricos, es el global
complementario. Ese impuesto no se toca
en este proyecto de ley.

Recordemos que el impuesto a la renta
de las empresas tiene dos etapas. La pri-
mera es el llamado impuesto en primera
categoría: se les cobra a las empresas en
base a las utilidades generadas. Este es el

que se propone reducir. Luego, cuando la
empresa distribuye dividendos a sus ac-
cionistas, ellos deben agregarlos a su de-
claración anual de ingresos en su global
complementario. El impuesto que cada
accionista paga depende del tramo impo-
sitivo en que se encuentren todos los in-
gresos de un contribuyente.

Lo que hace la disminución del im-
puesto en primera categoría es aumen-
tar las utilidades netas después del im-
puesto en primera categoría, las cuales
pueden distribuirse a los accionistas o
reinvertirse. Si las mayores utilidades
provenientes de la baja en la tasa del im-
puesto en primera categoría se convir-
tieran íntegramente en dividendos, los
accionistas tributarían sobre ingresos
mayores que antes de la disminución
del impuesto en primera categoría. Los
ingresos de la mayoría de los accionistas
están afectos a tasas más elevadas que la
tasa del impuesto en primera categoría.
Entonces, la suma de los dos impuestos
termina siendo superior a lo que se ha-
bría cobrado sin la reducción del im-
puesto en primera categoría. No hay re-
galo a los ricos.

Desde luego, esa no es la idea del pro-
yecto. La segunda posibilidad, y esa es a
la cual está dirigido el proyecto de ley,
parte de la premisa de que la empresa
utiliza la disminución de la tasa de im-
puestos en primera categoría para fi-

nanciar una mayor inversión. Es am-
pliamente reconocido que las empresas
prefieren financiar sus inversiones con
utilidades no distribuidas que con otra
fuente (endeudamiento o emisión de
nuevas acciones). Se espera que una tasa
de impuesto en primera categoría lleve a
un aumento de la inversión por la vía de
proveerle a la empresa mayores fondos
para invertir.

En este caso, el efecto sobre el creci-
miento y la tributación futura de la re-
ducción del impuesto en primera cate-
goría se dará de manera diferida en el
tiempo, una vez que esas mayores inver-
siones den sus frutos en mayor produc-
ción y generación de utilidades. En la
medida en que esto ocurra, las pérdidas
de ingresos tributarios iniciales serán
compensadas por mayores impuestos
en el futuro. En este escenario, tampoco
hay regalos para los ricos. Pero lo más
importante no es quién paga o no paga
impuestos, sino el crecimiento.

La invariabilidad tributaria, que ha si-
do en el pasado un importante compo-
nente del impuesto a las utilidades, es
fundamental. Como las inversiones tie-
nen un horizonte largo en el tiempo, sin
la invariabilidad muchos empresarios
podrían no invertir, temiendo que en al-
gún momento durante la vida de sus
proyectos la reducción de impuestos
pueda ser revertida.

No hay regalo a los ricos
“... es ampliamente reconocido que las empresas prefieren financiar sus inversiones con 

utilidades no distribuidas que con otra fuente (endeudamiento o emisión de nuevas acciones)...”. 

MANUEL AGOSIN

Profesor emérito FEN, Universidad de Chile

CAMPEÓN EN BARCELONA. El tenista
austriaco Thomas Muster, segundo en el
ranking mundial, triunfó en el torneo
barcelonés “Conde de Godó”, tras derrotar
al chileno Marcelo Ríos en cuatro sets:
6-3, 4-6, 6-4 y 6-1. El jugador europeo
se adjudicó 132 mil dólares, mientras que
el nacional ganó 70 mil. 

COMICIOS EN ITALIA. Los
excomunistas y sus aliados de
centroizquierda proclamaron la victoria en

las elecciones legislativas y tienen la posibilidad de formar gobierno
por primera vez en la historia de Italia. 

INESTABILIDAD DEMOCRÁTICA. La sublevación de
centenares de soldados en la República Centroafricana por el atraso
de tres meses en sus salarios, como ocurrió en otros países del
continente por el mismo motivo, indica que las dificultades
económicas de los gobiernos son una amenaza para la frágil
democracia africana. 
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KRILL. La primera expedición
antártica alemana investiga las
posibilidades de la explotación
del pequeño cangrejo que
promete ser un alimento para
el futuro.

ALCOTEST. Fue publicado en
el Diario Oficial el decreto que
reglamenta la aplicación de la
prueba que busca prevenir
accidentes de tránsito.
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Los impuestos 
y los ricos

Señor Director:
Llama la atención que a casi 107 años,

se siga aludiendo a los ricos para el cobro
de impuestos. En efecto, uno de los objeti-
vos del primer proyecto de ley de la renta
como moción parlamentaria, en junio de
1919, era: “Gravar al rico y conseguir con la
mayor contribución que pague, una rebaja
de las gruesas contribuciones, indirectas,
por derechos de aduana, que gravan artí-
culos de primera necesidad, indispensables
para la vida y que, en gran parte, no se
producen en el país”.

Algunos parlamentarios de oposición
parece que no han aprendido nada, ya que
siguen usando eslóganes para llamar la
atención y no poner el foco donde corres-
ponde.

GERMÁN CAMPOS KENNETT

Crecimiento 
con (in)equidad

Señor Director:
Respecto de las respuestas a mis “quizás”,

de mi buen amigo Álvaro Fischer y también
de Mauricio Larraín, concuerdo con ambos
en que en la especial coyuntura chilena la
rebaja del impuesto corporativo —que está
comparativamente muy alto— pueda indu-
cir mayor crecimiento de largo plazo. ¿En
qué medida?, ni Dios ni Quiroz lo saben.

Mi profundo temor está en que esta
rebaja tributaria viene acompañada de
nada menos que seis más, en particular la
de las contribuciones de primera vivienda,
que sin duda será festejada con whisky y
coñac por muchos residentes de las cuatro
comunas más ricas de Chile.

Si no se diseñan compensaciones de
corto plazo al conjunto de estas rebajas
tributarias, no me cabe duda alguna que el
ministro Quiroz deberá inventar una feroz
motosierra, y que la desigualdad chilena,
que ya es fea, se convertirá en obscena.

El lema de los años 90, que se cumplió
notoriamente, fue “crecimiento con equi-
dad”. Ojalá ahora no se nos venga encima
el “crecimiento con inequidad”.

Tal como el Presidente Kast comprome-
tió un crecimiento de 4% al fin de su
período, sería un gran gesto que se com-
prometa a que la pobreza multidimensional
(17,7%) y el Índice de Gini (0,46) no au-
menten y ojalá disminuyan respecto de su
valor actual.

MARIO WAISSBLUTH

“Peras con peras”
Señor Director:
Mauricio Larraín tiene razón: si vamos a

comparar, comparemos peras con peras.
En materia de impuesto corporativo, la
referencia pertinente para Chile no es el
promedio general de la OCDE, sino los
países que, como el nuestro, operan con
regímenes integrados o semiintegrados.

En ese grupo, la tasa corporativa prome-
dio es superior a la chilena: Australia 30%,
Nueva Zelandia 28%, México 30%, Corea
del Sur 27,5% y Canadá 26%. No es ca-
sual. En estos sistemas, una mayor carga a
nivel de empresa compensa beneficios en
los impuestos personales, como el crédito
por el tributo corporativo y el diferimiento
del impuesto final.

Ello no impide admitir que existen
argumentos sólidos para una rebaja del
impuesto corporativo. De hecho, el propio
Presidente Boric la propuso en su momen-
to, sin apoyo parlamentario. Pero tras años

de déficit fiscal estructural, cualquier
menor recaudación debiera compensarse
para no seguir agravando el desequilibrio.

Pensar que esas rebajas se pagarán
solas mañana, con más crecimiento o
menores gastos futuros, ha sido parte del
problema. La regla de fondo es más simple:
no se puede gastar más de lo que ingresa.

CARLOS MLADINIC A.

Economista

Miopía política
Señor Director:
La miopía es un defecto visual en que las

cosas lejanas se ven borrosas y no se
distinguen. Aplicada a la política en Chile,
consiste en no ver más allá de tres o cuatro
años, pensar en que se es dueño de la
verdad y olvidarse de lo obrado anterior-
mente y de sus resultados.

A todos los que aspiran a asumir el
poder en ese plazo, les gustaría hacerse
cargo de un país seguro, en pleno creci-
miento económico, con pleno empleo,
tranquilidad social, educación en auge,
prestigio internacional y cohesión de la
sociedad.

Alcanzar estas aspiraciones es materia
de proponérselo a través de políticas
públicas. Si un gobierno como el actual las
ha propuesto y tiene éxito en lograrlas,
parcial o totalmente, debiera despertar las
buenas expectativas de cualquiera que
quiera sucederlo, facilitar su desempeño
como gobernante y permitir avanzar desde
lo alcanzado. Bien por el país. Si no lo
consigue, se abrirá la opción de intentar
otro camino.

Resulta entonces incomprensible que
bajo la premisa de que fracasará o lo
alcanzará por caminos que no son los
propios, la oposición se oponga a legislar
sobre el plan de gobierno y las políticas
públicas para lograrlo.

Hay fuerzas de extrema izquierda a las
que les interesa solo el poder por el poder,
pero hay otras, de centro e izquierda, que
dicen querer al país y pueden mirar más
allá. Y me gustaría creerles.

JOSÉ ANTONIO GUZMÁN M.

Compensación 
a municipios

Señor Director:
Alcaldes de izquierda y derecha hemos

presentado inquietud por la propuesta del
Gobierno de eliminar contribuciones a
viviendas de adultos mayores, por sus
potenciales efectos negativos en las finan-
zas de los municipios. En Peñalolén, la
merma sería de al menos $1.627 millones
anuales, lo que equivaldría —por ejem-
plo— a eliminar la Dirección de Seguridad
y la Dideco, o dejar de mantener todo el
alumbrado público de la comuna. 

Sin embargo, considerando la necesidad
de aliviar el bolsillo de nuestros vecinos, los
alcaldes podríamos entender la propuesta
si el Gobierno ofrece compensaciones a los
ingresos municipales por otras vías, para
no interrumpir los servicios que entrega-
mos a nuestras familias.

Una de ellas podría ser una reforma a la
ley de rentas municipales que nos permita
cobrar más a las grandes empresas. Hoy, el
cálculo de una patente depende del número
de trabajadores por sucursal declarado por
la propia empresa. Así, en Peñalolén, una
importante cadena de supermercados paga
semestralmente cerca de $250 mil por
patentes en una de sus sucursales, un
monto no muy superior a lo que paga un
almacén de barrio.

Otra de las compensaciones que podría
ofrecer el Gobierno es hacerse cargo de

forma centralizada de los grandes contra-
tos municipales para prestar servicios
básicos. Por ejemplo, Peñalolén paga en
total $16.238 millones anuales en contra-
tos de mantención de áreas verdes, reco-
lección de basura, retiro de voluminosos y
otros ítems críticos, lo que equivale a cerca
del 15% del presupuesto municipal.

Presentando alternativas como estas,
dejando de lado los dogmas y abriéndose al
diálogo constructivo, seguramente el
Gobierno encontrará más éxito y propicia-
rá mejores acuerdos para Chile. 

MIGUEL CONCHA

Alcalde de Peñalolén

Asamblea 
de Codelco

Señor Director:
Qué manera de exagerar la prensa sobre

la asamblea de Codelco. No hubo debate
“áspero”, sino la pregunta franca y directa
de un director al gerente general (presiden-
te en este caso). La pregunta del ministro
de Hacienda es de las normales que hacen
los directores o los accionistas a los geren-
tes, y hay varias más difíciles. 

Lo que extraña es que esa pregunta no se
la hiciera al resto del Directorio que ha
aprobado todos los gastos exorbitantes de
los proyectos estructurales durante varios
años, pese a todos los problemas existentes.

JAIME UNDURRAGA M.

Empresas 
de apuestas

Señor Director:
Así como con el alcohol y tabaco, podría

ayudar a disminuir la ludopatía juvenil el
que figuras del deporte nacional se absten-
gan de participar en la publicidad de las
empresas de apuestas.

AUGUSTO WACHHOLTZ MARDONES

Prófugo
Señor Director:
Y de Apablaza... nunca más se supo...

JUAN PABLO CASTILLO ASTABURUAGA

Casa de Moneda
Señor Director:
A propósito de la nota publicada el

pasado 5 de abril, en Economía y Negocios
Domingo, de “El Mercurio”, sobre las em-
presas del Estado, en particular sobre Casa
de Moneda de Chile S.A., nos gustaría
aportar algunos elementos que considera-
mos relevantes para enriquecer la mirada.

Toda la información relativa a la dota-
ción, ingresos y pérdidas de la empresa
puede revisarse de manera más contextua-
lizada en la memoria anual próxima a
publicarse y en los estados financieros ya
publicados. El análisis de cifras aisladas, sin
considerar su evolución ni los factores
estructurales que las explican, puede
conducir a interpretaciones incompletas.

A su vez, quisiéramos subrayar la
importancia estratégica de una empresa
como Casa de Moneda de Chile. Producir
instrumentos que permitan resguardar la
fe pública es un desafío cada vez mayor,
donde la trayectoria y el saber técnico
son elementos clave. Ello no se reduce
solo a la producción local de billetes y
monedas, sino que se extiende al desarro-
llo de productos y servicios físico-digita-
les de alta seguridad.

En un escenario global y geopolítico
como el actual, con creciente incertidum-
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VALPARAÍSO. Una gran
manifestación, con miles de
desfilantes, pidió al Gobierno que
deje de lado los “buenos oficios”
y opte por el plebiscito en el
caso de Tacna y Arica. 

ESCRITOR. Pedro Prado, uno
de los mejores representantes
de nuestra cultura, es acogido
como huésped de honor en
Buenos Aires.
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