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Estudio de economistas de la UDP:

Disminucién del impuesto
corporativo provocarfa un alza
significativa en la inversion

La estimacién apunta a que el recorte propuesto en la tasa
tributaria a las empresas podrfa generar un alza acumulada de
hasta 1,28% del PIB hacia el final de la década.

En 26 afos, Chile recorrié el
camino contrario al del resto del
mundo desarrollado.

Mientras los paises dela OC-
DE fueron rebajando sistema-
ticamente sus tasas de impues-
to corporativo —desde un pro-
medio de alrededor de 32% en
2000 hasta 22,6% en 2025—,
Chile hizo lo opuesto: las su-
bié. Desde el 15% vigente en el
afno 2000, la tasa escal6 hastael
27% en que se ha mantenido
desde 2018.

El resultado de ese movi-
miento, segin un documento
de trabajo del Observatorio del
Contexto Econémico de la Uni-
versidad Diego Portales (Ocec-
UDP), es que Chile es hoy el
tinico pafs de la OCDE que ha
aplicado alzas reiteradas en su
tasa de impuesto corporativo
durante ese perfodo, dejandola
4,4 puntos por encima del pro-
medio del bloque.

Es ese diagndstico el que el
gobierno de José Antonio Kast
busca revertir. El Ejecutivo in-
cluyé en su proyecto de ley pa-
ra la reconstruccién nacional y
el desarrollo econémico unare-
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m Efecto estudiado

La relacion entre impuesto corporativo e
inversion tiene una larga trayectoria en la inves-
tigacion econémica. Klaus Schmidt-Hebbel
sistematizo parte de esa literatura en una pieza
publicada en "De la tragedia griega a los tiempos
mejores” (2017). En una compilacion de estu-
dios, en 29 de 31 estudios internacionales se
concluye que los aumentos de impuestos tienen
efectos negativos y significativos sobre el aho-
rro, lainversion o el crecimiento. La evidencia

baja gradual de cuatro puntos
porcentuales en la tasa del im-
puesto corporativo, desde 27%
hasta 23%, acercandola al pro-
medio OCDE.

Asi establecido, jcudnto mo-
verfa la aguja esa rebaja a la eco-
nomia chilena?

Un alto impacto
Los investigadores Valentina

Apablaza, Miguel Lorca y Juan
Ortiz, del Ocec-UDP, constru-

yeron un panel de datos de 80
pafses para el periodo 1981-
2024 y estimaron el efecto de
variaciones en la tasa estatuta-
ria del impuesto corporativo
sobre la inversién privada.
Aplicaron diversas metodolo-
glas, con ejercicios de robustez
para calcular los efectos.

El hallazgo central es que una
reduccién de un punto porcen-
tual en la tasa del impuesto cor-
porativo se asocia con un au-
mento de entre 0,4% y1,2%enla
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chilena apunta en el mismo sentido. Hsieh y
Parker (2007) mostraron que la rebaja del im-
puesto sobre utilidades retenidas de los afios 80
impulsé con fuerza la inversion agregada; Ver-
gara (2010) estimé que esa reforma explicé un
alza de tres puntos porcentuales del PIB en
inversion privada, y Cerda y Larrain (2005,
2010) cuantificaron efectos negativos sobre el
stock de capital, el empleo y los salarios ante
alzas en la tasa corporativa.

inversién privada en el corto
plazo. Entre las especificaciones
mads robustas del estudio, el efec-
to de largo plazo sobre la inver-
sién privada va de 3,9% a 5,9%.

Al calibrar esos resultados con
pardmetros propios de la econo-
mia chilena —como la participa-
cién de lainversién privada enla
inversion total y la relacién capi-
tal-producto—, los investigado-
res calculan que una reduccién
de un punto porcentual en la ta-
sa corporativa aumentarfa el ni-
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vel del PIB entre 0,06% y 0,17%
en el primer afio, y entre 0,38%y
0,78% a diez afios.

Aplicando esos resultados a la
propuesta completa de cuatro
puntos de rebaja, el documento
concluye que la medida “podria
generar, por si sola, un aumento
acumulado del nivel del PIB de
entre 0,47% y 1,28% hacia el tér-
mino del perfodo presidencial”.

La inercia
de la inversién

Uno de los argumentos méds
destacados del estudio es que el
efecto no se agota en el primer
ario, sino que se amplifica en el
tiempo. Ocurre porque la inver-
sién tiene una inercia muy alta,
lo que significa que los cambios
en la tributacién se propagan
gradualmente.

“El disefio de la politica tribu-
taria no deberfa evaluarse tinica-
mente en funcién de la recauda-
cién de corto plazo, sino tam-
bién a la luz de sus efectos dind-
micos sobre la acumulacién de
capital”, plantean los autores.

Esta misma ldgica la tuvo a la
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vistala Comisién Marfédn convo-
cada por Mario Marcel (enton-
ces ministro de Hacienda) en
2023. Adopt6 como supuesto de
trabajo que una reduccién de un
punto en la tasa corporativa ele-
varfa el PIB en 0,65% al cabo de
diez anos. El ejercicio del Ocec-
UDP entrega un rango con ese
valor —el promedio de las dos
especificaciones es 0,58%— con
similar orden de magnitud.

Hay limitaciones en el estu-
dio, por cierto. Los propios au-
tores dicen que los resultados
se obtienen de un panel inter-
nacional, no de unaestimacién
especifica para Chile. El ejerci-
cio, ademds, no incorpora
otras medidas del mismo pro-
yecto de ley —como la reinte-
gracién tributaria— que po-
drfan interactuar y condicio-
nar el impacto agregado. El
documento también advierte
que la tasa normada no es la
tnica variable relevante: la
carga tributaria efectiva de-
pende ademads de la definicién
delabaseimponible, lasreglas
de depreciacién y los incenti-
vos existentes.
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