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Menos impuestoy el crecimiento

una vieja promesa: que bajar los impuestos a las

empresas impulsara el crecimiento y, por esa via,
mejorara el bienestar de todos. Sin embargo, la evidencia
-y la teoria econémica contemporanea- invitan a mirar
esta afirmacion con escepticismo. Especialmente si se
analiza desde la perspectiva del economista Thomas Pi-
ketty.

Chile no es ajeno a esta discusion. En los dltimos afios, la
recaudacion asociada al impuesto a la renta ~donde el im-
puesto de primera categoria (empresas) juega un rol central—
ha mostrado una alta sensibilidad al ciclo econémico. En la
Operacion Renta 2024, los montos declarados cayeron cer-
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crecié 15,6% nominal, siendo el principal motor del aumen-
to de larecaudacion. A nivel agregado, los impuestos totales
declarados pasaron de aproximadamente $14,9 billones a
$18,3 billones, evidenciando recuperacion.

¢Qué nos dicen estos datos? Algo fundamental: la recau-
dacion depende mas del desempeiio economico y de las uti-
lidades empresariales que desimples ajustes de tasas. Y aqui
es donde la tesis de Piketty cobra relevancia.

El autor de “El capital en el siglo XXI' plantea que cuando
el retorno del capital supera el crecimiento econémico, lade-

sigualdad se profundiza. En ese contexto, reducir impuestos
al capital —como el impuesto corporativo— nonecesariamen-
te impulsa la economia, pero si tiende a concentrar la rique-
za. No es casualidad que, segtn cifras oficiales, cerca del 80%
delbeneficio dereducirel impuesto de primera categoria fa-
vorezca al 1% de mayores ingresos .

Desde unamirada de politica publica, la pregunta es ine-
vitable: ¢qué se pierde cuando se baja el impuesto a las em-
presas? La respuesta es clara: capacidad fiscal. Menos ingre-
sos estructurales implican menos recursos para financiar
educacion, salud, seguridad y politicas de cohesion social.
Enun pais como Chile —donde la recaudacion tributaria bor-
deael 23,9% del PIB, por debajo de paises desarrollados — es-
ta decision no es neutra.

Ademas, la evidencia reciente muestra que el crecimien-
to no responde mecanicamente a rebajas tributarias. Chile
mantiene una tasa de impuesto corporativo del orden del
27% para grandes empresas, en linea con estindares interna-
cionales, y aun asienfrenta un escenario de bajo dinamismo.
El problema, entonces, no parece ser exclusivamente tribu-
tario, sino estructural: productividad, diversificacion y capi-
tal humano.

Piketty es categorico en este punto: el crecimiento soste-
nible se construye sobre inversion piblica, educacion y re-
duccion de desigualdades, no sobre “competencia fiscala la
baja”. En otras palabras, bajar impuestos puede ser politica-
mente atractivo, pero economicamente limitado y social-
mente costoso.

Chile enfrenta hoy una encrucijada. Puede optar por pro-
fundizar un modelo donde el crecimiento descansa en incen-
tivos tributariosal capital —con resultados inciertos— o avan-
zar hacia un pacto fiscal que fortalezca el Estado y reduzca
brechas estructurales.
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