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S INTRODUCCION

a) La Programacidn y el Financiamiento del Desarrollo

Las: conferenc1as que hoy iniciamos versarin sobre el Problema
del Flnanc1amlento del Desa. rollo Economlco, y en mucho abarcaran temas que co
rresponden méds bien a un anallsls de la politica econdmica para el desarrollo

‘econdmico, que es un tema mas vasto y general que el de Financiamiento,

e Uds., han estudiado con cierto detenimiento la teorla y tecnlca
de formulac1on de programas de desarrollo, como el tema dentral de este- curso
1nten51VOu Y00 podla ser de otra forma, por cuanto la técnica de programacidn

“es el. 1nstrumento TS pre01ado para fijar el marco general en que debe operar

una. politica de. desarrollo. , R , :

El programa de desarrollo es como una carta de navega01on, hecha
x-profesp.para emprender un viaje por el futuro incierto. Dicha carta de nave

" gacidn, da mayor Segurldad de 1legar a-la meta y permite prever algunos proble

mas que ocasiomarfan desviaciones sustanciales del-itinerario trazado.. e

|

R Sln embargo, con todo 1o-ba31co que es la formula01on de un pro

cidn, .. , .- ) !

Una vez confeccionado un programa de desarrollo, se puede tener
cierta certeza de que no existen incompatibilidades fisicas en su’ construcc1on

‘ya que métodos como el de-insumo-producto ideado por el profesor Leontlef per-

miten flgar metas teniendo en cuenta las compleJas 1nterrela01oneo que cdracte

[

o En el Sentldo antes menc1onado, se puede declruqu@ 2l programa
elaborado es factible, porque se cotejaron las necesidades- do~r@cursos fisicos

~.del programa con la. dlSpOHlbllldad de recursos fisicos du 1a economia.

T LPero, qué Se dibe de la p081billdad Y- problemas que presente

camblar 1a actual asignacidn de los recurscs para convertir en realldad Hasps -
sagnacréﬁ—de—;esmﬂesﬁfses~paxaweenuegziﬁrengﬁeaiiﬁaé-la asignacidn contemplada
en:el programa? LQue se. sabe Je cdmo movilizar esos recursos a fin de que los

'v-1nstrumentos de politica economlca que se adopten sean’ compat1b10a con el gon-

junto de metas fijadas y reacciones esgeradas de las unidades economlcas? ¢Que
se sabe de los conflictos que pueden crearse por la propia accidn de los ins--
trumentos de. politica economlca escogidos?. iQué se sabe de la efect1v1dad de e

508 1nstrumertos para consegulr los obgetlvos que se persiguen?

. ‘ Para ver. con mayor clarldad la complegldad del problema, hagamos
un esquema sobre51mp11flcado del” funcionamiento de un medlo dé politica econd-

;mica -en que se usa wun solo 1nstrumento.

1

En toda ac01on de pOlLth& econdmica existé un instrumento de

'“accion una“base de a001on y reac01ones 1as qme oueden ser des adas y no_desea
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" das, Por ejemplo, el instrumento de accidn puede ser el impuesto, la base de
accidn puede ser las utllldades de la empresa de la actividad X, y la reaccidn
deseada la reinversidn de utilidades.
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«""T - No obstante que ‘se desea una reacéidn en favor de la reinver---

~ sidn de utilidades, existen reacciones adicionales que pueden ser, por ejemplo,
“una redlstrlbuc1on del 1ngreso, un camblo en la teonlca de produc01on, en el

‘;,sentldo que se incéntive el uso de mis maquinarias o mds fuerza de trabajo,
“etc, Si las reacciones no deseadas no son compatibles con el comportamiento y

"metas fijadas en el programa, ‘se-hard necesario el empleo de-optros instrumen--
tos adicionales y la eleccidn de otras bases de accidn pard anmular. dichas reag
ciones no deseadas.

'

. "Es- d601r un 1nstrumbnto de polltlca economlca crea generalmente
- la nece51dad ‘de uso dd nuevos 1nstrumentos de polltlca economlca. .

En esta forma es necesario encontrar un con)unto de 1nstrumen—-
iiitos de acc1on con sus respectlvas bases, que loaren un: COQJdﬂtO de ob]etlvos.

Luego la elecc1on du un 1nstrumento de accidn y su grado de em=-
_ pleo depende de la eleccidn dbl reoto de los 1nstrumentos y de sus grados res-
*;,pectlvos de empleo.l :

=L Pop el momento, no dlsponemos de método practlco alduno que per
"mita considerar simultdneamente los efectos descados y no deseados de un CcoNn—w-
junto de ‘instrumentos de politica economlca, a fin de reducir a un minimum los
_efectos no buscados. Pero, siempre estd a nuestra disposicidn el antiguo méto-
‘“‘do de ensavo y_error para llegar a una conclusidn aprox1madamente correcta,

R

«+ -~ A-través del curso, Uds., advertiran- al sobre 1o cual qulero
darles ahora 1la Just1f10a01on. Podran apreciar Uds., que la tecnlca de formula
¢idén de prograﬂas estd en una ctapa de elaboracidn bastante mas avanzada que

la de formu1a01on de polfticas economlcas para el desarrollo, :

La razdn de ello es muy simple. La existencia de una tecnlca al
o go avanzada de formulacidn de politicas para el desarrollo requiere como paso
prevmo.unawtecnlcawde.formula016n de”programas por dos”razonesﬂal_mengs;w

- “’a) porque si no existe una técnica de formulacidn de programas, quiere de
cir qué no se estd coqplente de las incompatibilidades que pueden crear
_ se en la realizacidn de un programa, y mal puede presentarse el proble-
_— L o ma ‘de dlsenar una polltlca para obv1ar esas 1ncompat1b111dades.

b) si no existe programa quiere de01r que no se estd consciente de las in-
i terrelaciones entre las diferentes m:tas que se persiguen, y mal puede

/ ... .. .. presentarse el problema de elaborar .un congunto de 1nstrumentos que lo
et en % gre.en forma consistente un conjunto de metas. .. .. N
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51 no se dispone de un programa, en el sentido mis =stricto de
la palabra, las metas que debe perseguir la politica econdmica se desconocen ,
¥y si el programa que se tiene no es con31stente, no puede presentarse prictica
mente el problema de elaborar una politica consistente, aun cuando por mera es
geou1301on podria elaborarse un conjunto de instrumentos, .compatibles entre si
capaces de lograr un congunto de metas inconsistentes,

~

. La necesidad de-una formulacidn sistemdtica de pOllthd econdmi
‘ca ha 51do entonces posterior a, la formula01on 5’ stematlca de programas.

Por las razones senaladas, no podran encontear Uds., em &l pro-
blema del financiamiento aquella precisidn con que, por ejemplo, los programa-
dores pueden cuantificar los requisitos directos e indirectos para cumplir las
‘metas de demanda final .y contestar si dichas metas son factibles comparando di

g chaos requlsltos con la realldad flSlca. En este sentido, la téchica de finan--

01am1ento y ‘la politica econdmica en general es menos elegante y menos sistemd
tica, ain cuando existen instrumentos ya bastante difundidos, como las Cuentas
Nacionales y las Cuentas de Fuentes y Usos de Fondos, que son de gran utilidad
para que el problema ‘que nos interesa. Ademas se han elaborado algunos tipos
de modelos econdmicos llamados de decisidn, que en el futuro quizas puedan ser
‘de ‘gran utilidad. Dijimos al principio, que estas conferencias versarian sobre
el Flnan01am1ento del Desarrollo. Sin embargo, la frase Financiamiento del De-
sarrollo no es5 muy expllclta. iSe trata del financiamiento de las 1nver81ones?
aSe trata del flnanciaMLento ‘de la actividad del Sector Piblico?

La verdad es que el problema del finaneiamiento se refiere a
los interrogantes serialados, pero estos no cubren totalmente el campo del fi--
nan01am1ent@~del desarrolle.~w : :

El problema del flnan01am1ento consiste en afectar los Flujos
de Ingresos de la economia y los precios relativos de tal forma que se logre
la asignacidn de recursos contemplada en el programa y se haga factible el cre
cimiento del Producto Nacional a la tasa fijada como meta, bajo condiciones de

~estabilidad. .

 Uds., saben que en las economias modernas las adignaciones de
los recursos fisicos entre usos diferentes y de los bienes servicios en losdis
“tintos fines, se hacen por medio de Flujos de Pagos e Ingresos. De manera que
para llegar a cambiar la asignacidn de recursos existentes se requiere una ac-
cidn sobre los Flujos de Ingreso. ‘

Sin embargo,. el hecho de que el financiamiento se haga por medio
"de instrumentos de tipo monetario, no quiere decir que financiar significa ob-
tener recursos monetarios. El flnan01amlento, en el fondo, es un problema de

recursos reales De restar dichos rscurso aAra dicarlos a otros.'
: unos USDS

'Mj;]{”;;mn Bl problema del Financiamiento, es entonces un problema de asig
nmolon de recursos a ciertos usos la que debe ser lograda con.instrumentps com
“patibles con otros objetivos de politica economlca, «tales como la estabilidad,
1a distribucidn del ingreso, la combinacion de factores productlvos adecuados,

ete.

En todo sistema econdmico existe un conjunto de elementos que

las unidades econdmicas siguen para tomar sus decisiones, tales como los predios

relativos, las utilidades ¥ los salarios, medidos en alguna medida adecuada, la
. ’ . . . . . - . .

tasa de interés, etc., y:otros conjuntos de elementos que hacen que esas deci-

siones' puedan materializarse, tales como los ingresos y activos que posean esas




unidades econémicas,

En esta forma,- el .efecto. resultante de las reacciones de - todas
las vnldades écondmicas puede alteratse, ya sea influyendo sobre los elementos
que guian las d60131ones como sobre aquellos gue las hacen posibles.

Por lo.general se habla de financiamiento cuando se 1nfluye S50
bre el dltimo tipo de: elementos mencionados, y se excluye cualquler accidn sg
bre ‘los elementos que guian las decisiones de las unidades econdmicas. Este
concepto de Financiamiento, correSponde, mds bien a un criterio de empresa pri
vada, y pdra los fines de la formula01on y eJecu01on de programas de desarro--
1lo es incompleto, ’

© 81 el resultado final del Flnan01amlento es lograr una asigna--
clon de recursos diferentes de la existente, el anallsls ‘debe hacerse conside-
~rando todes aguellos instrumentos de politlca economlca que sean capaces de lo
- grar ese resultado.,

"En algunos casos de Flnanc1am1ento nece81tara ser un 81mple ‘cam
bio de las reacciones en el sector privado, como ocurre cuando se fija el pre
cio de un bien determinado de tal forma qu desalentar-o ‘incentilar determinada
act1v1dad. En otros, el: Financiamiento consiste en restar Flujos de Ingresos ,
al sector privado.y traspasarlos al sector publlOO para que les de ambas posi-
bilidades ya descritas, en que se completa 1la via precio y la’ via ingreso. La
tributacidn a las importaciones que se desee sustituir es un ejemplo de esta
dltima posibilidades.

E1l Financiamiento consiste siempre en una transferencia de recur
sos desde ciertos usos a otros, pero no es necesariamente una transferencia de
.. . 7 A g
recursos entre el sector prlvado v el sector publico.

b) El Concepto de Frnah01am1ento

El financiamiento del desarrollo econdmico es el proceso ‘por el
cual se movilizan los recursos reales o fisicos de la economia hacia los obje=-
tivos del programa de desarrollo. Si los recursos reales que requieren el pro-
grama de desarrollo estdan desocupados, no serd necosarlo restarlos al uso pri-
vado o a otrbos usos alternativos, y por 1o tanto no seri necesario echar mano
de mecanismo financiero alguno que rbduzca los usos del sector prlvado.

E1l financiamiento de un plan, es por lo tanto una accién de
transferen01a de recursos desde ciertos usos a otros y captacidn de los nue -
-V0S$ Trecursos que el propio crecimiento detla economia vaya creando.’De aqui ,
gue en general sea 1mp031ble traggsladar hacia las' generaciones. .futuras.o.pos -
tergar eh el tiempo el sacrificio o carga que significa la realizacidn de un
programa de desarrollo, S8lo existen dos formas de trﬁggladar dicha carga ha-

- cia el futuro.-el endeudamiento con el exterior y la venida de capitales extran
'~ﬂ§ros»pr1vados, ‘mecanisno de: flnanclamlanto que-analizarenos.en. detalle: mas a -

‘delante. Puede- notarse, que. la excep01on rige sélo .cuando .entran.al. pa1s en
cuostlon bienes producides: en-el. extranjero sin'costo inmediato alguno: para el
pais en términos de exportaciones,

’ ' 5i el proceso de desarrollo debe ser financiado con recursos na
01onales -como 1o es en ‘su mayor parte -, rio hay ‘posibilidad alguna de elimi -
‘n“r hgy la carga de un programa de'desarrollo, pagando con los rendimientos de

éste en €l manana. No se pueden construir puentes, caminos y escuelas hoy, con

los materiales y fuerza de trabago que se tendran diez.afios después. Este es
un hecho fisico que ningin drbitro financiero puede alterar.
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carga potencial’ del financiamiento desarrollo econdmico.

‘ Sin embargo, para una mejor comprensidn este problema, debe de-
finirse con mayor precisidn el concepto de "carga". La comunidad soporta una
carga real para financiar su desarrollo, cuando se cumplen las siguientes con-
diciones: a) es necesario liberar recursos de ciertos usos privados hacia o -

' t?OS usos, y~b) dicha 1iberaci6nfde»recursos implica una baja absoluta o rela-
'btlvakde la disponibilidad de.bienes. para consumos _finales. En otras palabras,

existe una carga real, cuando:la comunidad debe disminuir su consumo -en térmi-
nos absolutos a fin de financiar el desarrollo econdmico. En cambio; existe

‘una carga "potencial, cuando: a) no es necesario restar recursos al uso pri-

vado, ‘es decir el.programa ocupa recursos desocupados, y -b) se resta recursos
al uso privado pero no disminuye en términos absolutos la produccidn de bienes
de consumo final, o sea se producen aumentos de productividad que compensan
exactamente la menor disponibilidad de recursos para-el consumo, o dichos re -
cursos se restan del crecimiento de la economia. \

‘ Una carga es real, porque significa un.desmejoremiento del bie-
nestar presente en relacidn a una situacidn de hecho. La otra es potencial, por
que significa postergar un aumento inmediato del bienestar de la comunidad: que
habria sido posible mediante un aumento a corto plazo del consumo. aprovechan-

-do 'los recursos desocupados y aumentando la productividad donde fuera posible.

Puede apreciarse, que la asignacidn de los recursos que va creando el propio
. . . 2 . 2 . N . 7
desarrollo hacia la inversidn o formacidn de capital, es también una forma de

]

Ahora, los recursos fisicos, materiales, fuerza de trabajo y re
cursos naturales, no se’ pueden generalmente movilizar en forma directa en el
sentido de ir y tomarlos para darles un uso alternativo. En las economias que

" conocemos, 1los recursos fisicos se movilizan indirectamente a través de mane -

jos sobre los flujos monetarios. La reduccidn de los flujos monetarios de un
sector, libera recursos.fisicos que pueden ser adquiridos: por el Gobiernsd de -
volviendo esos-flujos nuevamente al sector privado. Los problemas de financia-
miento, se reducenentonces a-la obtencidn de instrumentos adecuados gque alte -
ren 1os flujos monetarios que reciben las diferentes unidades economicas, v
los usos que dan a esos_flujos. Cuando no es posible’orientarvlos usos de los
flujos monetarios hacia los objetivos del programa de desarrollo, dicho cam -
bio. de uso se hace via Gobierno mediante la apropiacidn parte.de esos flujos.

v .

Los planteamientos dan margen a ciertas preguntas Obvias. {Pue~
den ser escasos 1lcs recursos financieros (o sea los flujos monetarios mismos o
las posibilidades de su apropiacién por el Gobierno) a un nivel en que los:re-
cursos fisicos no lo son? iSi los recursos fisicos existen, por qué poner la
carreta delante de los bueyes asguyendo que no existe dinero para financiar los
proyectos de inversidn? iPuede entonces haber desocupacidn abierta o disfraza-
da de recursos fisicos y la economia sar impotente para movilizarlos? Estas son
pregunitas que surgen 14gicamente del abordamiento del problema del financiamien
to, y a las cuales se les ha dado poca consideracidn. -En realid.d, -parece
haber primado en estos andlisis un tipo de enfoque dominado exclusivamente por
el "velo monetario", que naturalmente conduce a la confusidn o ilusién finan -
ciera de que las obras de un programa de desarrollo cuestan dinero y no recur-

so0s reales

: Veamos cudles son las consecuencias del enfoque que aqui se pre
senta, Si existen, por ejemplo, los recursos reales désocupados para construir
un puente, no sera necesario reducir la demanda del sector privado por los-insu
mos que emplea €l puente. Sien embargo, los propietarios:de los insumos deben
obtener una remuneracidn, y por lo tanto el Gobierno deberd entregar un flujo
monetario de ingreso al sector privado que no fue-previamente rétirado de alli.
Ahora el puente se estd construyendo, pero el sector privado tiene mds ingresos




que antés. Luego, si no estdn desocupados también los recursos que producen -

~los bienes que demandara el soctor prlvado con el aumento de su ingreso,. los -
. precios, de. esos bienes subirdn, y nos encontraremos con las raices de un pro -
. blema 1nf1a01onarlo Este eJemplo demuestra claramente que toda obra 0 proyec
Y6 tiéné Un Gosto real directo y otro indirecto. El.costo real dirécto esta -
compuesto por los recursos fisicos que se insumen en. la obra, ademds de 1a ‘fuer
za de trabajo. E1 costo real indirecto estd compuesto por 1los recursos IlSlCOS
que se insumen en producir los bienes cuya demanda tiene origen en el pago a
los factores productlvos insumidos en la obra. Ahora bien,” en la” generalldad de
..1los casos la desocupacidn disfrazada o-abierta de los recursos fisicas no exis
te simultaneamente en ambos tipos de costos y con la misma homogeneldad Puede
que -estén desocupados los recursos fisicos y mano de obra para: construlr un ‘em
balse ysno- lo estén los recursos para alimentar mejor a la gente que trahaga

~.rd en la obra, o desocupados pero inaprovechables sin reformas  sustanciales del

~ aparato 1nst1tu01onal De aqui, que muchas veces sea necesario reducir la deman

- da del sector prlvado para realizar obras que insumen recursos .que estdn deso—
cupados, pero dicha reduccidn de demanda va dlrlglda hacia la liberacidn de. re

. Cursos que . permltan incrementar. la produccidn de los. blenes componentes -del cos

. to 1nd1recto de la obra o redu01l directamente la demanda por dichos. blenes.

Sl todos los recursos: reales que componen los costos directos e
1nd1rectos de una obra estdn homogeneamente desocupados y son homogeneamente a
provechables, entonces una simple expansién de la cantidad de dinero permltlra
al Gobierno movilizar esos :recursos dentro del marco de la estabilidad econdmi.
ca, De esto mismo se deduce como corolario, que la transform301on de .una deso-
cupacidn heterogenea de recursos en una homogenea mediante la ellmlna01on de
. los cuellos de botella, generalmente abrird las. puertas para un, flnan01amlento
de proyectos mediante la expanSLon de la cantidad de dinero sin sacrlflcar la
estabilidad. Cuando la -desocupacidn no es homogenea el Goblerno se ve. compell,
. do, en resguardo de la estabilidad, a usar algun.mecanismo que le permlta libe

. rar los recursos’ escasos que tlenen otros usos, para dedicarlos al programa de

desarrollo, Pues blen, el procéso de’ llbera01on de recursos gué tiénen usos” que
s& estinid de baja prioridad posible, que en determlnadas c1rcunstan01as el Go
.bierno sea incapaz de reducir la demanda por el re&urso” "X, caso en el cual ‘PO
drlamos decir, en un sentido figurado, que los recursos- flnan01eros para el ob
“jetivo A son llmitados Si el recurso X, plenamente ocupado se combina con Yy

. Z que estdn desocupados para redu01r una determinada obra, o su ejecucidn im -

plicard un alza del precio de X sera necesario rﬁduc1r la demanda prlvada por

~dicho recurso.

 En resumen, a pesar de que el problema del flnan01dm1ento es en

v el fondo la movilizacidn de recursos, es perfectamente posible que las limi

s

‘01ones para el financiamiento no esten en dichos recursos, sino que en las $c
nicas para movilizarlos bajo condiciones de relativa establlldad del nivel de

precios. Sln embargo, esta limitacidn nunca existird cuando los recursos rea -
les Jque componen los costos directos e indirectos de un Drograma o de una obra
estdn homogéneamente desocupados ya gque en dicho caso sera p031ble lograr la

establlldad . la reallza01on del programa mediante la expansidn de la cantidad
‘de ‘dinero,

, Por otra parte, si el problema de la.movilizacidén de los recur-
sos reales tiene limitaciones en "cuellos de botellas"‘oectorlales ex1ste la
posibilidad de hacer factible el financiamiento. mediante. la expan81on de 1la em
cantidad de dinero, eliminado dicho puntos de mstrannulamlento mediante las im
portaciones, Ello si el pomerc1o externo no constltuye un cuello de botella im
portante para. la oconomla. En todo caso,@sl el proceso de desarrollo se puede

fa01lltar para los prlmeros ahos de un programa. _



Finalmente, si la realizacidn de algunos proyectos que insumen
en sus costos directos recursos desocupados, implican alzas de precios secto-
riales, y no existe otra alternativa, no cabe duda que es preferlble sacrlfl-
car alguna estabilidac ‘temporal-que: mantenerse en la estagnacidn,

c¢) E1l Problema de ﬁgagaciamiento a Corto v Largo Plazo

Para los fines de un programa de desarrollo, es muy util distin
gulr entre financiamiento a corto plazo V financiamiento a largo plazo,

Por flnanc1amlento a corto plazo entendenos la Dolltlca destina
da a 1ograr lava51gnac1on de- recursos ccntmmplada en.elyprograma de desarrollo
para.el afio mds proximo, .- i Do o ;

Por financiamiento a largo plazo entendemos la politica desti-
nada. a: asegurar. la-movilizacidn, y aslgnac1on réqueridos para el cumplimiento de
wlas metas. f¢3adas para ‘todos 1os afios:queicontgmpla el cumplimiento de las; metas

fijadas para todos los afios que contempla el programa. R S

Los problemaanuevpresentaJla?formulacién de un programa de fi-
nanciamiento a corto plazo son totalmente diferentes a los de un programa de
financiamiento a largo plazos Las diferencias son aprox1madamente las mismas
que existen entre el anallsls estatico y el andlisis dlnamlco.

En primer 1ugar, en la formulacidn del programa de financiamien
to para un afno es necesario entrar en mucho mayor detalle que en el estudio
de ‘las posibilidades de financiamiento para los. préximos diez afos, por ejem -
“plo. ‘En segundo lugay’ el programa: de flnanc1am1ento para el dlo constituye de
hecho' un marco mucho: mas prec1so de aceidn que-el iprograma de financiamiento a
largo plazo. Bstel dltimo; sélo’ cumple ‘tres objetivos principales. a) demostrar
que es posible movilizar o asignar los recursos de acuerdo a los requisitos del
Jrprograma, ‘en: el ‘sentido de que no existen obstdculos politicos insalvables pa-
_.Fa-inponer los:sacrificigs.que éste implica, dados los -objetivos de: -estabilidad
distribucidn del ingreso, .etc.: b). _proponer el marco .general, o la linea gruesa

* sobre la cugl: pueda basarse. la politica de' financiamiento; y e descubrlr los

problemas 'fundamentales 'que el crecimiento y camblo de estructura de :1a: econg
mia puedan en matcria de financiamiento. S by O

} ot . En .cambioy la polftica financiera 'a corto .plazo considera pro -
blemas que es 1mp051ble prever en un programa a largo :plazo, donde naturalmen-
te se trabaja mds bien con tendencias que con fluctuaciones sobre una tenden -
cia determinada. e v Co Jao

. " . En:tercer lugar,; el . programa a largo plazo debe preocuparse de
muchos problemas dindmicos_acumulativos, en el sentido que debe tratar con fe-
ndémenos que estdn influidos por el tlempo, de tal manera que las acciones de e
este afio determinan las del siguiente. Tal es el caso, por ejemplo, de la fija
cidén de la politica tributaria, en que las tasas que se fijen dependeran de la
elastlcldad del sistema trlbutarlo y de los cambﬁos de estructura de la econo-
mia, ~para citar.sdlo algunos elementos, . .. . i cimooons o]

¢ stoicsioe tEn.cambloy el programa de financiamiento a; corto plazo no consi
derasen:! absolutoklos problemas:-dindmicos citados,: ya que su. panorama deraceidn
se--refiere . a. asegurar el ‘cumplimiento del programa:para -un.afio dade y - senalar
“¢on. la mayor precisién- posible.las . 1nstrumentos a usar. compatibles:con.la. esta
bilidad .del nivel de precios y la’ distribucidn del.ingreso fijada como desea -
ble. ‘
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S e EL FINANCIAMIMNTO A CORTO PLAZO
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a) Los_Flujos de Inegresos de la Economia

: La Economia moderna.es una wvasta red de--flujos monetarios .y
fisicos cuya caracteristica principal es la interdependencia de las acciones
que reallzan sus dlferentes sectores comnonentes.

La red pconomlca esta teglda, ‘de tal forma que si-un flujo de
blenes fluye desde A hacia B, un flujo de. 1ngrcsos 0 pagos se mueved en sentl
do contrario, '

"Flujo de Ingresos

/“;/*/WT ,,,,, ««*?M_:::>\
/ {. Flujo de Blienes

VN A ;/

En el estudlo de la tpcnlca de: program301on, ustedes dleron es-
pecial enfa81s a las interrelaciones que presenta el flujo de bienes y gervi -
cios, Bn la formulacidn de un programa de financiamiento, el enfa81s recae SO~
-'bre el estudlo del flujo de 1ngresos y sus interdependencias. .. »

. Las 1ntcrre1301ones de los flujos de ingresos, para fines meto-
s dologlcos, podemos clasificarlags -en: a) Relaciones de secuencia que .determinan
que un flujo de ingresos genere un numero infinito, aunque por montos decrecien
tes, de nuevos flujos de ingresos; y b) Relaciones de-dependencia, que determi

“nan que el flujo de ingresos de un sector depende de los flujos de 1ngresos de
del resto de los sectores y viceversa, - . o

N

: Una relacidén d: secuencia graflcamentc podrla repressntarso por
el 31gulentg esquema' - - : S :

.-_.

.A!*'

-Una rela01on de dependen01a re01proca puede representarse por:

La economia presenta una mbzcla de ambos tipos de rela01ones.

S Supgngamos ’vra/de/ejemplo #del” prlmér ilpo e re a01ones,/7una
Qﬂé;la/ rréé 51n/”bblern6/”En/esta/éd%nomla ‘én prdﬁedgi 5€ céhsume /90
VA A ANy W // & 2 L V{
93/6;_q}0 del lngrese g erado Sl cu lquler unldad/éconémlc%/lntogra t //q;?
es/%/eg n9m1a reallz ast QX/ €sd %fese gasto @s csar4émenté ngrgéo
-de’ gtras unldades ec Oﬁlcds dé esc-edéfomla/%ordl <mlsm@/§antada . J/Fla;

/ | .

o

v




Supongamos, a via de ejemplo del primer tipo de rb1a01ones, una
economia cerrada sin gobierno. En esta economia, en promedlo se consume ‘el 90
por ciento del ingreso generado, Si cualquier unidad economlca integrante de e
esta economia realiza un gasto de X pesos, ese gasto es necesariamente ingreso
‘de otras unidades economlcds de esa economia por la misma cantldad

. / 0.810° V-
. __._..,\,\‘ /,-,,- - .. ._/,»/”‘ \ ',"\
. \ . / \ /’./_/ . \)
: [, W P ~ :
4 0.9 > 0.9 o Consumo
AR /,/ o -// .-\'\\
PR e ////~uConéhmo-~~ Ingreso h ey Vs ™~
ST ! 0.09X
oX o - Loox ' Rt
A o S /.
N R Ahorro
Gasto Ingreso
[ 0.1X )/
N "
Aho¥ro.

Por lo tanto, las unidades econdmicas que reciben ingresos por
X consumirdn 0,9X y ahorrardn 0,1X. El consumo de,O, 9X constituye a su vez
un ingreso por 1gual cantidad. para otras unidades: economlcas, las. que consuml—
rén 0,81X y ahorrardn . 0,09X y asi siguiendo hasta el 1nf1n1to. oo

El esquema de fun01onam1ento expllcado, supone que en gromedlo
existe una proporcidn constante del ingreso que se consume,

Este supuesto es probablemente correcto para variaciones del
ingreso dentro de ciertos limites, y aplicable a aumentos del ingreso.

La raMacidn representada por la grafica, indica que el consumo
es una funcidén del ingreso, €s decir C = a¥. Sin embargo, esta funcidn como
lo han demostrado algunas investigaciones.empiricas, né - es reversible, en el
sentido de que ante disminuciones del ingreso determina correctamente el consu
mo.

C P
B ;A i
G
e Pt
B
- o '
_./;{/./'/
I T
Y, Y Y
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N ' ; . Por-, egemplo, una echomla ha 1llegado al nivel Y, de ingresos los
.{1nd1v1duos tlenen a: acostumbrarse a un nivel de ‘consumo dado, en este caso A,
: Sl por cualquler clrcunstan01a el nivel de 1ngreso dea de Yl a
Y ’ el consumo no estd- deterllnado por-el punto B, sino por el -punte C, que cg
Arresponde a una pr_pen51on media a consumir mayor, aunque corresponde a una
fun01on ‘cuya propensidn marginal a consumir es menor.

Suponiendo que la propensidn a consumir a es constante, un gas-
to X genera gastos sucesivos iguales a:

X + aX + -aZX + aBX 4 mmmicmec—— e —— = X 1

81endo a< lg

Puede notarse que en cada etapa se genera un monto de ahorros,
siendo la formacidn en todas las etapas igual a:

lo que es igual a:

X(1 -a) (L+a+a2+ad+ commmmac) = XL =2) oy

Es de01r a traves del proceso de gastos ‘sucesivos én consumo
queda un remanente no gastado, llamado ahorro, ue es exactamente igual-al mon
to del gasto.autdnomo 1nlcla1 La razon de este fenomeno ‘piede apreciarse en
el siguiente grafico: ]
L R

t

s1

‘ Gasto- - -
P - .
-aX . 152 .
la2x {53
! a3k L?h_ ’
S5
iaaX S
i ! : | S
' ”Www‘_“"m‘“kﬂfiempo )

: R SR
. Donde puede aprec1arse claramente, que .la suma de los ahorros
generados en cada etapa, Sl v 52 4 83 , mmimm—m- €8 igual a:z -

T Ss =‘ X; A o o
¢ 2 E )

En esta forma, el consumo mis el .gasto autdnomo es igual al in-
greso ganado, con lo cual la economia esté en equilibrio porque:

a) todo el ingreso ganado es gastado(cw Consumo o thuswx)
b) la produccidn de blenes y servicios, a los preclos prevale&01entes es
igual a lo consumldo mis el gaato autonomo.
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Para aclarar el andlisis anterior, partamos del supuesto de un
. o ! . . e
esquema de func1onam1ento;demunayeconom{a muy simple, que podria expresarse
por el siguiente modelo:

Demanda: I = (1 + Iy

Funcidn Consumo: c = aY
Inversidn: I, = fﬁj
~ “ o f’l/
Oferta afo 2: AN & ;“”.Ig,ﬁtv.(Supone que Pp = Kp ./
~ _ . Donde. Cl e..Iy . son el consumo y la inversi-én en el-afio-1, WPy
el aumento del producto y /6?1a relacidn producto capltal
o o l‘ La condlclon de.. equlllbrlo necesaria es que ,,Yl = .iEPl“; a
fin de que el nivel de precios no varie, ‘ | ““”%&Mbhdé~s04 L

Para que P aumente se requiere un aumento de la inversidn, pero
a su vez el aumento de 1a 1nver51on 1mpllca un aumento de la demanda global,
(1.

Veamos en primer ldgar cudl es el incremento de la demanda glo-
bal ante un aumento de la-inversidn, que en este modelo se supone totalmente
~auténoma.” prbpor01onalmente del’nivel de ingresos oenerado, Y.,

" Por 1o tanto podemos escribir:

| | Y. = ayY, + I

1 1 -1
© de—donde ""'se“‘d'espfénafé"'quié'i""'“ - 'i )
( L ; Y = 1
R R S NS
AY =1 3 )
1 X >

Por lo tanto, la nueva posicidn de equilibrio despues del aumen

to de.la inversidn requiere : . , [
S . : _A_E_L; Y VNN ‘Ipﬁ{"ﬁ_—aﬁ(ﬂ
A

1 o
LT -2 ponads Len(il

donde I, =1 +Z\AI. | | l Gla) \oT, £ - T
ot . Lt a0 = 7 Tha =
Ahora bien, s¢ suponemos que 'a es constante y gﬁ‘esta dado, el

creolmlento del producto para el afio 51galente que cumple las condiciones de e
quilibrio estd determinado por una solucidn unica.

Veamos este mismo modelo en un esquema contable de presupuesto
nacional, .

En este esquema se supone que el ahorro de las empresas es igual
o a cero, que c= 0.9Y, 'y que LAP = 0 5I2 El ingreso del anio 1 se supone i-
gual a 100, Bajo los, supuestos enun01ddos gueda automaticamente determinado

el nivel de equlllbrlo para I2 ,por la 81guiente relacidn:

. l/ El simbolo K se emplea para el capital total de la economia.
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donde k = - E - A (ver  héadhe et

E1l Presupuesto Nacional que corresponde al modelo sefialado es el
siguiente:

PRESUPUESTO NACTONAL

k=1c
SECTORES  INGPTS0S GATOS - DIFERENCIA
Afio 1 | Afo 2 Atio 1 | Ano 2 Ato 1 | Ano 2

CONSUMIDORES
a) Ingreso generado en ‘ _
produccidn’ - 1+ 100.00 | 105,27 - - - -
b) Gastos en bienes y
. servieios . - - 90,00 19&;74 - -
WG).Athré de las:per- ' ' 7 ' o AR A,
sonas - - - - +10,00] +10.53
EMPRESAS
a) Inversidn - S 10,00 10.53 - -
b) Ahorro neto de las o . : :
empresas - , - - - -10,00f =10.53

PRODUCTO_E TINGRESQO
NACTONAL 100,00 | 105.27 100,00 | 105.27 0 0

En el modelo sobresimplificado ahalizado pueden observarse los
siguientes hechos que conviene comentar desde ya:i'

a) El crecimiento de la economia‘Queda determinado por el hecho de que el
consumo es una proporcidn constante del ingreso total;

\ b) La relacidn entre un/incremento de la inversidh‘y un)incremento del in-
4N \
u—ﬂ:kgziz greso, ;0 sea el multiplicador, aparece exce81vamente grande, fuera de
AL L0 ‘toda rgalidad; y

c) Se supone que la inversidn provoca un aumento del producto déntro del
mismo periodo,

9 Con respecto al primer punto debe senalarse que ello es éstric
~tamente una consecuencia de los supuestos del modelo y en ningun caso responde

ello a una realidad econdmica. Ello se podri apreciar con mayor clarldad cuan-
" do introduzcamos la actividad del goblerno en el modeld.

nitud con que aparece el multlpllcidor fueru de toda realldad ya que calculos



hechos por varios econometristas para la economia norteamericana lo hacen fluc
‘tuar entre 2 y 3.5, se debe también a que el modelo representa una economia ce
rrada y sin actividad gubernamental. Veremos mds adelante, que para cifrag ra
_zonables de la tasa media de tributacidn y de la propensidn media a importar ,
el valor del multiplicador se acercard a los valores sefalados,

} - -=-Pyede observarse al estudiar el Presupuesto Nacional que refle=
ja la actividad de la economia, que en realidad es un cuadro bastante incomple
to, ya que no clarifica la direccidn y estructura de una serie de flujos mone-
tarios. Por ejemplo, en el Presupuesto Nacional aparece un ahorro de las persQ
nas por valor de 10 y 10,53 para los anos 1y 2 respectivamente, iQué ugo se
dié a ese ahorro en manos de las personas? Aparece también una inversidn de las
empresas equivalente a 10 y 10,53 por los afios 1y 2. i{Cémo pudieron invertir
las empresas si sus ahorros eran igual a cero? iDe dénde obtuvieron recursos
financieros para poder realizar la inversidn? iCémo influye el crédito comer -
cial que otorgan las empresas sobre el consumo de las personas? {Cémo se rela-
cionan los flujos de créditos con los flujos de pagcs por bienes y servicios?

Como lo demuestran los interrogantes que deja sin respuesta el
cuadro de Presupuesto Nacional, se hace indispensable un cuadro de informacio
nes adicionales que complete nuestro conocimiento sobre el funcionamiento de
la economia, ‘ ' ' '

o _ " " El cuadro de Fuentes y Usos de Fondos es el instrumento que
pernite despejar los interrogantes senialados. ‘ o

, " En el estudio del Presupuesto Nacional, pudo observarse cémo
los superavit de unos’ sectores compensan los déficit de otros, Sin embargo ,
‘dicho cuadro es incapaz de revelar la forma en que los ahorros de un sector
‘'se transfieren a otre que-desahorra, Ll cuadro de fuentes y usos de fondos rg
. vela claramente la forma que toma la transferencia de fondos de aquellos sec-
" tores gue tienen exceso hacia aquellos que tienen déficit. o

A}

Las cuentas de fuentes y usos de fondos son una contabilidad
sistemdtica de todas las disponibilidades y gastos de los diferentes sectores
de una economia, y no sélo aguellos ingrisos generades en produccidn y de aque
llos gastos que constituyen consumo e inversidn, como es el caso de la contabi
lidad del ingreso nacional, Si bien es cierto, las cuentas nacionales muestran
la trayectoria de algunos pagos de transferencia, como los gubernamentales co-
rrientes, deja fuera de la contabilizacidn todo el proceso de transacciones fi
nancieras entre sectores, tales como la obtencidn de ingresos por venta de ti-
tulos viejos, créditos del sistema bancario, créditos mercantiles, etc.

El proceso de canalizacidn del ahorro hacia la inversidn lleva
implfcita una serie de transacciones financicras. Por ejemplo para que el aho-
rro de las personas se convierta en inversidn, éstas depcsitardn sus ahorros
en los bancos o comprardn titulos de empresas o del gobierno. Mediante las tran
sacciones financieras es que los excedentes de ahorro de algunos sectores se
transfieren a otros para que los inviertan.

En las cuentas de fuentes y usos, se clasifican las fuentes en:
a) Externas y b) Internas o propias del sector. Son fuentes externas ,las que
no provienen de ingresos generados en el sector, tales como la venta de titu -
los, créditos comerciales, préstamos del sistema bancario, desatesoramiento,
etc. Son fuentes internas las que provienen de ingresos generados en el propio
sector y dentro de un perfodo determinado, tales como las utilidades no distri
bufdas, las reservas para depreciacidn, los ahorros personales, etc.
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En el lado de los usos se dlqtlnguen entre, a) usos flnan01eros
y b) usos reales. . :

Son usos flnanc1eros cualquler egreso de ‘fondos que no signifi-
que una demanda por bienes y servicios producidos en un periodo determinado,ta
- les como la compra de titulos, activos viejos, etc. Son usos reales la compra
de bienes 'y servicios producmdos en un perlodp determinado, como es el caso de
la forma01on de capltal -

En este cuadro se cumplen las siguientes re1301one5°

|

AHORAO = INVERSION

1

FUENT:S SATERNAS = USOS FINANCTEROS

Ceent Volvamos a nuestro modelo 31mp11f1cado, representado por una -
cuenta de Fuentes y Usos de Fondos. En el cuadro N2 1 se han registrado las -
- transacciones flnan01eras que responden al modelo que estudiamos.

Puede notarse que las fuentes 1nternas y los usos reales corres
ponden a los valores registrados en el Presupuesto Nacional,

Veamos' en primer lugar la cuenta de las Empresas. Las fuentes de
ingreso de las empresas se compoien de : a) un desatesoramiento por un valor
de 0.5; b) un retiro de depdsitos en los bancos por 1.0; c) préstamos obteni -
dos en bancos por :5,0;.y d) venta de valores a las personas por 7.0. Los usos
de ‘las ‘empresas. consisten en: a) una inversidn por 10,0 y b) créditos por com
pras a plazos concedidos a las persorias, Puede apreciarse en esta cuenta, que
.. las personas transfieren parte de sus ahorros directamente a las empresas com-
~prando titulos que estas emiten. Al mirar la cuentz del sector bancario y de
las personas, puede observarse que las personas también transfieren indirecta-
mente, por medio del 51stema bancario, el resto de sus ahorros a las empresas,

o En la cuenta del sector puede verse que este Juega en el primer
‘afio -un papel restrictivo,ya que sus fuentes son mayores que sus usos, y la:cuen
“ta de este sector es balanceada con un aumento de la liquidez del 81stema ban-
cario por el monto de 0.5 equivalente al desatesoramiento de las empresas.

' Cuadro Ne 1



- "””‘CUKDRO l

CUENTA DE_FUENTES.Y.USQS DE_FONDOS

o 2

,Sectofes : .Aﬁo411  R
F v | TF U
Empresas
.a) “Fuentes externas v usos
' financieros
1, Variacidn de dinero en caja 0.5 - - -
2. Variacidn de depdsitos en Bancos 1.0 - - 0.8
- 3. Préstamos en Bancos ., - 5.0, - 12.80 -
4, Préstamos con Personas— o - 3. 5) - 4.0
5.(Compra y) venta de valores 7 F 2.53 -
© b)) Fuehtés;internds.y usos reales /
.. 6. Ganancias no distribuidas y'ﬂn . / - - -
r;;?.vForma01on de Clpltal ‘ ! 10.0 - 10.53
. A o o
Total 13.5 ‘,\’ 13.5 15.33 15.33
”Personas _ R
ai Fuentes externas y usos financieros
1. Préstamos y depdsitos con Bancos 1.0 (:ji) - 12,0
S N : AN k
2, Créditos con empresas 3.5 (= 4,0 -
-3, Compra de valores a empresas = ?fjﬁ\ - 2453
ot Y o | . . [N\~
_b) Fuentes internas_y usos reales //
4. Ahorros personales 10.0 // - 10.53 -
Total .5 1%.5 | 18.53|  1%.53
Sector Bancario !
P
1. Depdsitos de personas 7.5 - 12.0 -
2. Depdsitos de empresas | = 1.0 0.80 -
3, Préstamos otorsados a personas - 1.0 - K
4, Préstamos otorgados a empresas - 5.0 - 12.80
5, Variacidn de Cajas o Reservas
(aumento para compensar desate-
soramiento de empresas por va-. -
~Tor de O, 5) ‘ - 0.5 - -
' Total 745  :?;5 g‘ ji2-8OT- 12;80
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Introduccion del Gobierno en el modelo de
comportamiento -de- la economia

Hasta aqui-hemos anslizado el-problema-del financiamiento del
crecimiento de una economia bajo el supuesto de la inexistencia de un Gobierno
~-En -}a-conferencia-de hoy-introduciremos -la actividad-gubernamental -en nuestro
esquema- de - andlisis; y- aprovecharemos para refutar algunas ideas muy arralgadas
Len-vastos- 01reulos«de expertos-fiscales, -~ —- TR e

Generalmente se hacen las siguientes afirmaciones:
a) Que los impuestos tienen como funcidén proporeionar 1ngresos al Estado-

"b) Que el equilibrio del presupuesto impide que se creen pr651ones 1nfla -
cionarias; :

c) Que un deflclt del presupueoto es_siempre 1nfla01onarlo bago condlclones
de ocupac1on plena-
d) Que un superav1t presupuestarlo es 31emgre defla01onar10 y de la m agnl
tud del déficit o superdvit.

Todas las afirmaciones’ c1tadas. en aparlen01a muy 10g1das, son
estrlctamente falsas , ¥ en la conferencia de hoy me propongo demostrarlo.
’ o Para éllo, empezaremos por estudiar los cambios que se producen
‘en nuestro modelo simplificdads con la introdiccidn de 1a dctividad gubernamen-
tal. ; , o L g

La aqt1v1dad gubernamental por medlo de su presupuesto, absor-
be recursos fisicos del uso privado y provee a la soc1edad en su eonjunto de
determinados serv101os. Como uontrapartlda de ese flujo de- blencs ¥y sérvicios,
el presupuesto fisc F4esta ingresos al sector privado a fin de dismiruir su
demanda, y al proveel*® la sociedad de los servicios que produce, le devuelve
esos ingresos a través de la compra de facteres productivos-e-insumos- que re -
qulere su produ001on.

b - Antes de- entfar -8 un andlisis de las relaciones mecédnicas entre
! el presupuesto fiscal y el nivel y las estructura de los flujos de ingresos, ha
- remds un! €studio ‘del significado de dichas reldacidnes, "a fifi de qué 1d negaﬁl-
" vidad de las prerrp.sas senaladas anterlormente surja en forma ldgicai.’

Ce Supongase una economia cerrada, én’ que ex1sten dlez individuos
. qué producen 9 unidades de cand y un machete. El dnico bien'de consumo que se
§,produce en 14 comunldad es la cafa, y el unlco 1nstrumeﬂto de tr&bago ‘que se
" usa en la produ001on ‘és el machete ’

En la economia simple, el ingreso“de cada 1nd1v1du “es diez pe-
sos. Esos dlez pesos se gastan en consumir cafia 'y en invertir en machetes Como
- ya'se menciorid, en esta economia se produce un machete al afio, ‘por 1la razdén de
: e e . o . ~
-gue~el-periedo de-duracion..de . dicho instrumento es diez anos, y cada uno de los
diez individvts tiene un machete en un ano diferente que el resto. Luego, cada
afto ‘existe un individuo que necesita reponer su machete.

El precio de cada unidad de cana consumida es de 10 pesos, y co
mo los diez individuos consumen cana y se visten y satisfacen todas sus necesi
dades con cahna, el gasto en consumo es 90 pesos, consumicndo cada uno 9/10 de
unidad



, El pr601o del machete que s¢ produce al afio es dz 10 pesos,por

' lo que el ingreso'nacional es igual a 100, Unc de- los individuos de la comuni=-

~ dad se dedica exclusivamente a producir machetes. El ingreso per cdpita es 10
pesos y la distribucidn del ingreso es perfectamente igual.

Esta es la 31tua01on hasta que el Gobierno éntra en escena. Se
‘ireunen los habitantes del pais, y deciden que necesitan un Gobierno para que
1los defienda de una probable amenaza bélica provocada por sus ve01nos, Para
ellos, la autoridad clegida como Gobierno, haciendo honor a la opinidn de Ben-
jamin Franklin gue "nada es mds cdierto en esta vida que la muerte y los impues
tos", impone una tributacidn total de 10 pesos, a través de una tasa de 10 por
01ento sobre todos los irgresos ganados, a fin de costear los ‘servicios de de-
fensa, Para proporcionar el servicio de defensa, el Gobierno contrata a uno de
los diez habitantes de la comunidad y le paga 10 pesos de remuneracidn a cam -
bio de que este individuo vigile y defienda las fronteras.

Por lo tanto, un ‘individuo deja de producir caﬁa y pasa a produ
- cir defensa. Si se supone que la productividad de la economia no aumenta los
'nueVp individuos restantes que siguen produolendo en el sector prlvado sélo se
. rén capaces de producir 8 unidades de caha, y el Goblerno producird el servi -
“cio de defensa, que no_se transa en el mercado porque no tlene demanda indivi-
dual, pero que le cuesta a la comunidad 10 pesos.

La suma de los ingresos personales, despues de la accidén del Go
bierno, seguird siendo 100 pesos, ya que los diez individuos continuarédn ganan
do 10 pesos cada uno, 90 generados en el sector privado y 10 generados en el
'sector publlco,.bajo el supueuto de que los prec1os permanecen constantes.

_ . _ Podria pensarse, orroneamcnte, que esta accidn del Goblerno im-
_pllca_un alza de pre01o (o sea, la accién gubernamental seria 1rfla01onarla),
’porque 1la produccmn de cana disminuye'y se sustltuye'“ la produccmn de de=-
ferisa qué o trdnsa en’ el mcrcado. En otras palabras, ofrecerd en el merca-
"'d6 una produccidn de’ 8 unidades de cafia, ‘que a precios constantes, 1mpllca una
oferta de 80 pesos, en circunstancias que aparentemente la demanda por cafia se
gulra siendo 0.9 x 100, o sea, 90 pesos. Luego, el precio de la cafla subird. Se
podria afirmar esto,  porque si biéd el Gobierno retira 10 pesos del sector pro
vado en impuestos, en el fondo él Gobierno los devuelve al sector privado a tra
ves deél sueldo que paga ‘al funcionario encargado de la defensa, ‘Luego, 1lo que
el Gobierno qulta con una mano, lo devuelve con la otra, lo cual hace que la
demanda por caha no dlsmlnuya,

t

oo El-argumento- descrlto, -naturalmente basado en una -confusidén so-

bre el comportamiento de la economia, podria llevar a la peligrosa conclu51on
que a menos que la oferta aumente, cualquier intento de cambiar la asignacidn
de’recursos entre usc privado y uso ‘publico desataria una 1nfla01on.

Sin embargo, el razonamiento anterior es errado, porque la ac -
cidén del Gobierno tiene dos tipos de efectos sobre el ingreso privado, El pri-
mer lugar , antes de la accidén gubernamental, el ingrcso generado en el sector
prlvado era de 100, 90 generado cn la produccidn de cafia y 10 en la produccidn
de machetes. Dicho ingreso disminuye a 90 por el solo hecho de que un indivi-
duo deja de producir una unidad de cafia por valor de 10 pesos, y por lo tanto
deja de percibir ingresos por su venta, Solo 8 individuos v.nden 8 unldades
de cafia a 10 pesos y un machete a 10 pesos, (Podria preguntarse por qué no dis
minuye la demanda de machetes si disminuye la demanda de cana? La respuesta es
51mplc. La‘demanda de machetes no sdlo es funcidn del consumo, sino de la pro-
duccidn total. En este caso, podemos suponer razonablementc que en la funcidn
de defensa el individuo encargado emplea un machete.
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. En segundo lugar, el Goblerno debe influir sobre los flujos de
1ngresos en el sentido de hacer disminuir la demanda por caha a fin de que pue

" da fisicamente producir defensa., Con este objeto, el Goblerno impone una  tribu

tacidn de 10 por ciento a todos los ingresos personales. Esto hace que los nug
ve individuos que siguen produciendo cafia y machetes queden con un ingreso dis
ponible de (90 - 0,1 x 90) = 81, y por lo tanto paguen 9 pesos de impuestos.A
su vez, el individuo Jque trabaja para el Goblerno tiene un ingreso bruto de 10
pesos, el cual después de tributacién serd: )( 10 - 0.1 x 10 ) = 9 pesos, y por
1o tanto paga 1 peso de impuesto al Gobierno . En esta forma, el Gobierno reci
- be 10 pesos de impuestos y gasta 10 pesos. El ingreso disponible. del ‘sector pri
vado es ahora de (81 + 9) = 90, ya que por cada peso que gane un 1nd1v1duo en
la comunidad, debe entregar 0.1 pesos . al Gobierno.

Después de la accidn del Gobierno, el ingreso disponible es 90,
y como el 90 por ciento del ingreso disponible se consume en cafa, quiere decir
que la demanda por cafia es de 81 pesos. Como la oferta de cafia es de 80 pesos,
se producird un alza del precio de la cafia. 5i las condiciones monetarias lo
permiten, esa alza de precios crea un aumento rmonetario del ingreso generado ,
1o cual a s1 vez crea nuevos aumentos-de consumo etc. de tal forma que la deman
da por cafia una vez logrado el nuevo equilibrio, es mayor que 8l pesos. En i-
~gual forma, debido a los aumentos del ingreso gencrado, los 1mpuestos recauda—
dos son mayores que 10 pesos. :

iCémo es posible que a pesar del equilibrio presupuestario se
generen presiones inflacionarias?

. La,apllcac1on reside en que de los diez pesos que recauda el Go
bierno, 9 son pagados reduciendo el consumo, y 1 reduciendo el ahorro. En es-
. ta forma,. se produce un exceso de demanda igual a 1 peso, ya que el Gobierno
jdemanda inicialmente 10 pesos, Pero el efecto del exceso de demanda no termina
aqui, ya.que ese peso de exceso de_ demanda enerard una‘demanda adicional de
a (1 - t"), y posteriormente de az( 1 -t), ya’ (1 -1t Y. etc. , de donde se
deduce que.el efecto sobre el total del 1ngreso generado provocado por el exce
so de demanda creado por el Gobierno es: :

l+a(l - t) + a2(1 - tf‘+~.a3( 1 - t)""+ ves = 1 ' “”m‘f"!
1 -a(l-t)
efecto que, . calculado en base a: t = 0,1 y a = 0,9, resulta ser de 5.26 pesos
‘La letra t.es la tasa de tributacidn y a es la propensidn a consumir,

En resumen, el origen de la presidn inflacionaria, reside en el

hecho de que el Gobierno crea una demanda inicial por 10 pesos v sélo resta una
demanda de 9 pesos.

L Anallééhoétéste'pfoblema usando nuestro esquema de relaciones
de secuencia, S -
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o La situacidén antes de la intervencidn del
sentarse por: : :

s
o

C. + 1.
1 1
C =0.90Y
i i
= 10

.= 100

Gobierno puede repre

-

Después de la a001on gubernamental, y suponlendo que a no varia

la situacidn es la siguiente:

= 105.26

-ty

¥sC+I+G
C=a(Y¥-tY)=a
i=1
Luego: )
“ o Y=a (-t +I+0
: de;donde{ . ' Y s I +G "20
\ 1-a(1- t) 0.19

Nétese que el presupuesto gubernamental muestra aqui un superd-
vit, ya que la tributacidn recaudada es 10,526 y los gastos 10,000 pesos, No

obstante el superdvit mencionado, el Gobierno es incapaz

de transferir recursos

desde el uso privadowa1~u50'pﬁb1ico~en'cbndiCiones de estabilidad,

Los resultados de laAaccién'gubérnamental

..........

fueron los siguientes:

/Consumo .
-Inversidn .
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Antes de la Accidn del Después de la Ac
Gobierno cidn del Gobierno
Consumo 90,0 - 85.26
Inversidn - : .”kl0.0 : ' 10,0
Tributacién - 10,526
Gastos Gobierno . - . 10.0

Como la oferta de bienes de consumo es reducida de 90 a 80 pesos,
es evidente la presidn inflacionaria que significa uh consumo planeado de 85.26
pesos. , o

En base a lo analizado hasta el momento, podemos ya negar,'qdé‘
la tributacidén cumpla el objetivo de proveer de ingresos al Gobierno, y que un
presupuesto con superdvit es siempre deflacionario, -

En efecto, puede apreciarse del modelo, que la tributacidn cum-
ple su objetivo sdlo si reduce el consumo, y en la medida que no lo reduce no
permite que el Gobierno pueda aumentar su demanda sin crear presiones inflacio
naria, -

Como no existe un mecanismo que pueda reducir directamente el -
consumo privado, el Gobierno lo hace indirectamente 1nfluyendo sobre los flujos
de ingresos, ya que se presume existe una relacidn entre el nivel de los flujos
de ingresos y el nivel del consumo. Pero no debe confundirse el medio_instru -
mental , que en este caso es la disminucidén de ingresos de manos del sector -
prlvado, con el objetivo, que es reducir el consumo, Puede notarse también, que
la via indirecta de reduccidn del consumo empleando el manejo de los flujos de
ingresos, tiene un grado de eflClen01a que depende, en este modelo 81mp11f1ca-
do, de la magnitud de la propensidn a consumir,

Analicemos ahora, cudl deberé ser la politica fiscal que pueda
producir el servitio de defensa sin'quebrantar la estabilidad.

D1]1mos que la causa de la pre51on inflacionaria residia en que
el Gobierno gastd 10 pesos y sdlo disminuyd el consumo en: 9 pesos, Esto es asi,
porque parte de la tributacidn se paga .con cargo al ahorro., En efecto ,. cuan
do se impone una tributacidn, esta.tiene. el efecto de reducir el ingreso de las
unidades del sector privado, ingreso que dicho sector tiene la libertad ce con
sumir o ahorrar, Si la propen51on a consumir no varia, quiere decir que la trl
buta01on se paga al Gobierno reduciendo &tonsumos por aT, donde T es la trlbuta
cidn y disminuyendo ahorros por (1 - a)T.

Sl comparamos el efecto expansivo del gasto publlco, que es:

G*aG""aG"'aBG""aG'*'......,,..—G ll .
- - -~ '-.4~_.Aa._.v.,'4'._...M._.,.,‘. -

con el efecto restrictivo de la tributacidn, que es:

L .
aT + a2T + aBT F AT+ veeeeveoes = —i_éi—-—_
- a

llegamos a la conclusidn de que, si G = T, o sea, el presupuesto estd equilibra
do, el efecto expan51vo de los gastos publlcos es mayor que el efecto restricti
vo de la tributacién.
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>

Luego, si queremos mantener la estabilidad, serd necesario lo -
grar un superdvit presupuestario.de una magnitud dada,

"Para facilitar la demostracidn de esta afirmacidn,: trabajemos
en primer lugar bajo el supuesto de gue el Gobierno, a través de un cdlculo ade
cuado de las tasas de impuestos, puede-.lograr el monto de tributacidn que esti
me ddecuado. -

Partamos del siguiente modelo: A ' \
CrT+0 _a-TeTaG =aY : ThG-aT
a (Y -T)

Inversién I =1

1l

Ingresos: Y

1l

Consumo ~ C

En este modelo, la solucidn estd dada por:

N

: vy = 1+G - al
o l<a-

;y;um?eumbnto del ingreso generado, bajo el supuesto de’que la inversidn no cam
bia, estd dado por la siguiente relacidn: SRR v e

/’\—) Y = | "'{"\"” G - a ‘L(,\.x T

1.~ a

Para el caso en estudio,zx-P = 0, ya que la inversidn permanece
constante y la productividad no varfa. Luego, la condicidn de equilibrio se
que/> Y = 0, con lo cual, conocido el monto de gastos piblicos a realizar se
puede determinar el monto de tributacidén necesario para mantener la estabili -
dad. c

El cdlculo es el siguiente:

=N
G . =._a L> g
1l -a 1 -a
Efecto Efecto
Expansidn Restrictivo
Luego:
[ ¢
T Ta -

Por ejemplb, en nuestro caso: G =10y a = 0,9; luego T = 11,11,

LIS - Ensayemos - esteg valor de T a fin de verificar si se cumple la con
i.dicidn.de estabilidad; - - . S

Y= I+G-al - -10+10-0,9(11,11) _ 100
T E e o ,- »

' Luego, en este caso el ingreso gengrado es 100, el consumo es:
¢ =0,9 (100 - 11,11) = 80, que coincide con la oferta de cana.

Como curiosidad, podemos demostrar matemdticamente, que un presu
puesto equilibrado, de nivel superior al presupuesto inmediatamente, aumenta
el monto del ingreso generado, exactamente en el monto de aumento de los gastos
publicos.




tu

Partamos de la ecuacién del ingreso:

. Y= I +G - aT
N _ _ l-a

O L S AT S S
ANy = = G easaT

o 1-a

SiQ G = AT, condicidn bdsica .para que el presupuesto esté equilibrado ya
que se supone que G = T, se deduce que-

l-a

-

Con lo cual queda demostrado que un presupuesto equlllbrado puede crear preai-
siones inflacionarias. :

En la misma forma podemos demostrar que la magnitud del déficit
no indica en si la magnitud del 1mpacto del Presupuesto Flscal sobre la genera
cién de ingresos, Los efectos del déficit presupuestario serdn diferentes se -

" gun sea el nivel del presupuesto a que se producen. Por ejemplo, un déficit pre

supuestario puede producirse glevando los gastos publicos y la tributacidn y
también disminuyendo ambos elementos tal como puede apreciarse en el grafico:

4
} Déficit
+ ,A G ; ' + / \?—T
. G=1T
K AR IAN
N . , \
N ‘ TN
- G ! -/ ANT
i
1 | E | Déficit
PR o ' : : ] PR

Un ‘déficit de 5 millones de pesos, puede” provocar efectos de muy
diferente intensidad sobre el nivel de ingreso nacional, segin sea el nivel del
presupuesto a que se produce. Supongamos, que estando equilibrado el presupues
to al nivel de 20 mlllones -de pesos,” el ingreso na01onal es igual a 70 millo -
nes, si la propensién a consumir es 0,8 y la inversidn igual a 10 millones.

£n este caso,
I = O 8 (Y - 20) + lO + 20 = 70

Ahora, si se produce un déficit de 5 millones al aumentar ila tributacién'en”S
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¥ los.gastos en 10 mlllones' Y = 100; o sea, el ingreso generado aumenta en 30
'mlllones de pesos, En’ camblo, si el misme déficit de5-millones se produce al

" disminuir ‘la tributdéidn en 10 y los gastos en 5 millones de pesos; Y = 85,

sea el ingreso generado aumenta sdlo en 15 milldnes de pesos.

'LA” ACEION DLL GOBIDRNO £ EL FINANCIAMIENTO A CORTO PLAZO
LTy "DEL PROGRAMA DE DESARROLLO S

PR RN

(Un caso simplificado de Economia Cerrada) ‘ sl

v Ustedes recordardn que cuando anallzamos el caso de una economia

%{‘cerrada sin’ Goblerno, el crecimiento de esa economia entre dos anos quedabapre
'determlnado por el cumpllmlento del requls;to de establlldad :

. Cuando la acc1on del Goblerno se hace presente, Ta situseidn es
profundamente dlferente, ya‘que se abre el camino para_muchas alternatlvas de

"crec1m1ento sin v1olar la condlclon de establlldad D

.

Esto se debe, a que'el nivel - del~consumo privado ya no depende
del nivel del ingreso generado total, sino que del nivel de ingreso dlsponlble,
el cual estd influfdo fuertemente por la accidn del presupuesto del sector pi-
blico. En ésta forma, con diferentes politicas presupuestarlas, se pueden obte

‘ner diferentes combinaciones de consumo privado & inversidn _que. cumplen con el

- Mrequlslto de establlldad

t

< P L . .
Supongamos una economia, que responda al siguiente modelo:

= 0y + + + G, =
Y Cl Ipl Igl Gl 100

C=a(Y¥Y-T+8S) =0.9(Y~15+ 5)

Ip =2 + DbS =8+OZJ

I :_':-f =6

gl g1

G;==G.=4 A
i !
a= 0,9

Las definiciones son las sigulentes:

C, es el consumo privado; Ip, es la inversidén privada; Ig, es la
inversién gubernamental; G, son los gastos corrientes del gobierno en compra -

.~ de biencs y servicios; T, es la tributacidn; 'y S, es el monto de subsidios o -
v exenciones: tributarias que se otorga:@a Ueterminados sectores a fin-de indycir-

Alos a.lnvertlr en- 1os sectores. estlpulados en el programa.:~

SRR Puede aprec1arse, que. en. este modelo, la 1nver51on prlvada es en
parte autonoma Z, y.en- parte una . fun01on de las exenciones trlbutarlas 0o sub-

: 51dlos. L . : S

: La- oferta de esta cconomla para el ano 51gu1ente, esta determlna
da por la. 51gulente relacidn: : - o :

Iz = (Ip2 + Ig2)/9

" Donde 81/3 O 5, el. 1ncremento dé 1a produ001on de blencs y servicios contem-

._plados. en el programa de desarrollo es de 10, El hecho que se.cumpla la meta -
de crecimiento de 10 y al mlsmo tlcmpo se preserve ld eqfab}lldad -depende de
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que el afio 2 la inversidn sea de 20, y de que la politica financiera 1nfluya
sobre los flugos de ingresos en tal forma que cl 1ncremento del ingreso gene-
rado no sobrepase el nlvel de 10. -

Si en la versidn del programa de desarrollo, existe una dlstrl-
bucidn -de-- la-inversidn total; entre-privada y estatal, la alternativa mds sim-
ple es tomar esa distribucidn-cemo -objetivo deseable, y estudiar como puede lg
grarse,

Por ejemplo, si en el programa se supone que Ip2 = 12, debido a

"que se cuenta con la abierta cooperacidn del sector privado, 1nmed1atamente sa

bemos que Ig2 =8, Pero supongamos, que por-una serie de razones que no podrlan
preverse en la ‘fecha de confeccidn del programa, los inversionistas privados
estdn reticentes a seguir la politica trazada por el Gobierno. Una vez descar-
tada ‘la cooperac1on basada en la creencia de mejores perspectivas econdémicas.,
en nuestro modelo sdlo resta un instrumento para hacer cumplir al sector priva
do la conducta trazada en el plan, Manegar los incentivos tributarios. Pero pue
de apre01arse de la funcidn 1nver51on, que en esta economia los incentivos tri
butarlos son poco efectivos.

En efecto, el coeficiente b = O, 2, indica a prlmera vista que
se requlrlrlan rebajas tributarias muy substan01ales para poder inducir a las
empresas privadas a invertir recursos por valor de 12, Dado los valores senala
dos para la inversidén privada y publica, el monto de subsidio necesario seria:

e an Ip2 - YA - 12 - 8 = 20
i) ZE—F T T T
%, 7~
Ip ¢ .
) I E—
L |
/ |
/’/ &
T |
Lz % ’
S S S
1 .2

SO Como a 31mp1e vista, un monto de sub51dlos 1gual a 20 parece ab
surdo, va.que el total de tributacidn en el afio anterior. fue de 15, podemos ra
zonablemente dejar de mano la distribucidn de la inversidn considerada en el
programa. De otra manera, dada la ineficiencia de los incentivos tributarios -
en esta economia, seria necesario elevar considerablemente la tributacién y re

_distribuir fuertemente el 1ngreso en favor de los sectores que se pretende in-
centivar, Debe hacerse notar aqui, algo que estudiaremos con mds detalle poste
riormente, y es que la eficiencia de los incentivos tributarios depende princi

-palmente del nivel de la tributacidn y ademds de la importancia relativa de la
tributacidn en comparacidn con otros costos y beneficios en que incurren las -
empresas al seguir o rechazar la politica de desarrollo,

En el caso concreto de nuestro modelo, el coeficiente b = 0.2,
sélo es vélido para el nivel de tributacidn T, o valores muy.cercanos a &1, Si
la tributacidén aumenta, los beneficios tributarios se hacen mds atractivos; y
si disminuyen dichos inceni*vos pierden importancia, : :

—
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S5in embargo para simplificar nuestro andlisis, supongamos que
el coeficiente b, que refleja la eficiencia del incentivo tributario no va
: ria, A e
3 vComo nuestro modelo ndAcontempla otros instrumentos para gui
Lar la. inversidn prlvada, no queda otro recurso que propcner una nueva estruc
‘tura de la inversidn entre el-sector prlvado y el sector pdblico,
Supongamos entonces, ‘que los subsidios se elevan sélo a 7 En
1 esta forma, Ip2 = 9.4; e Ig2 = 10.6. :
!
\ La condicidn de equlllbrlo para el ario 2 de acuerdo a los va
o lores sefialados, es la siguiente:
: Y2 = 110 = 0.9 (110 - T2 + 7) + 9.4 + 10,6 + G2
i ‘ 10 = _G_ = 0.9T2 + 26.3
! 0.1
| Como los gastos corrlentes del gobierno por compra de bleneSQ
) y servicios estdn determinados en la versidn del programa de desarrollo,bas
ta con consultar y revisar la cifra estimada para el aho 2, Supongamos que
G = 5, después de haber sido ajustado dicha estlma01on por la ocurren01a :
’ de hechos 1mprev1stos.x

? Sélo resta entonces determinar cudl debe ser el monto de flu
3 : jos de ingresos que debe retirar el Gobierno de la economia a fin de no pro
- vocar presiones inflacionarias, Dicho monto de tributacidn es

2 = _31.3 - 11 = = 22,555 |
0.9 x 1
. 3 s VRV UR i
- En la forma sefialada, es entonces p051ble determlnar las 1i
neas globales de la politica fiscal oonducente a 1a egecu01on del programa f
de desarrollo. , , L

E1l presupuestg Fiscal para los afios 1 y 2 se presentan a con
tinuacidn: . ; S TR

. /PRESUPUESTO
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PRESUPUESTO FISCAL ANO 1 Y 2

INGRESOS | Afio 1 - | -Afio 2 GASTOS . Afio 1 Afio 2
{Ingresos _ , Gastos
Tributarios . Cbrrientes
11 -~ Impuestos | 15 22,56 | 1 - Compra de L 5
- bienes ¥
servicios

Ingresos no

Tributarios
12 - Venta de | - - 2 - Subsidios 5 7
servicios : :
Gastos de
Capital :
| 3 - Formacidn 6 10.6
~ de capital
] ]
“ TOTAL 15 22,56 | TOTAL 15 22.56

Puede apreciarse del estudio del presupuesto fiscal, que el
programa de desarrollo ha requerido un aumento sustancial de la tributacién,
y que los gastos de capital del Gobierno han subido desde un 40 por ciento
en el afio 1 a un 46,9 por ciento en el afio 2,

Paralelamente, el consumo gubernamental ha disminuido d326L66
por ciento en el afio 1 a 22,12 por ciento en el afo 2,

El modelo descrito, puede ser representado en un esquema de
Presupuesto Nacional, donde puede apreciarse los cambios que sufre la econg

mia con la aplicacidn del programa de desarrollo del afio 2, Por ejemplo, en
el afio 1 el consumo privado es el 81 por ciento generado, en cambio en el
afio 2 es el 77.27 por ciento de dicho ingreso,

La suma de la inversidén privada y gubernamental, en cambio ,
aumenta de un 15 por ciento a un 18,18 por ciento.

/PRESUPUESTO
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L Estudiemos ahora la estructura del financiamiento del creci~
‘miento de la economia en nuestro ejemplo, En el transcurso de los afios 1.y
2, se han producido los siguientes cambios en la disponibilidad y uso - de
los recursos: o

 DISPONIBILIDAD Y USO DE RECUERDOS

Beisiras o e e o
C o | IR : 2. .

1, Producto Nacional " 100,00 - 110,0

-2+ Importaciones . . : o 0 | T ¢

Total Recursos ... .. 100,0 110,0

Usos

1, Consumo Piblico - 4,0 5.0
2, Consumo Privado ‘ 81.0 . 85,0
3. Inversién Privada B 9.0 9k
4, Inversién Pdblica ‘ 6.0 C10.6
5. Exportaciones 0 o

Total Usos 100.0 ‘ 110,0

Ahora bien, iQué elementos econdmicos han condicionado estos
‘cambios? 4En qué forma se financid la inversién de las empresas? iCémo se
~ financid la inversidén gubernamental, el consumo privado, los costos de ope-
" racidn de las empresas? = : C : '
: . .. -Todas estas ‘Son preguntas de primera importancia en el estu-
dio del financiamiento de un plan para el afio siguiente, Pdra contestar es-
tag preguntas, se requiere construir las cuentas de Fuentes y Usos de Fon -
dos para cada sector de la economfa considerado en nuestro esquema simplifi
cado, En los cuadros N 7, 8, 9, 10, 11, se presentdn las relaciones finan-
‘cieras que han hecho posible los cambios mencionados, y en el cuadro N? 12
 se presenta un estado contable de todos los sectores de la economia conside
rando todas sus fuentes y todos los usos, Analicemos este dltimo estado.

. i ., En primer lugar, él cuadro N2 12 demuestra que la capacidad
- de pagos de-un sector no s6lo depende de los ingresos ganados mds o menos -
impuestos ¥ subsidios, sino que también de la capacidad de cada sector para
obtener ingresos financieros,. tales como créditos en el sistema bancario , A
créditos en empresas comerciales, créditos con el sector piblico a través
. de la postergacidn del pago de los impuestos, disminucién,de las disponibi- l
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lidades en caja y bancos, etc, Veamos por- ejemplo la’ estructura del finan «-
ciamiento de los usos de fondos que realizan las personas en el Ano 2 del .
plan, :

Lasspersonas, obtienen "ingresos ganados" por valor de 110.0,
de los cuales 77.0 son sueldos y salarios pagados por las empresas, 3.0 suel
dos y salarios pagados por el Gobierno y 30,0 son utilidades distribuidas
por las empresas. A dichos ingresos ganados, debe agregarse un subsidio por
valor de.-7.0,.que .en realidad es. otorgado por el Gobierno a las empresas, |
pero como éstas distribuyen todas sus utilidades y no hacen provisiones pa-
ra.depreciacidn,. constituyen.de hecho ingresos disponibles para las perso -
nas, Esto da a las empresas un ingreso total de 117.0, Ahora bien, esos -
117.0 no--son recibidos -totalmente por las personas, pues les son retenidos
por el Gobierno 22.6 en impuestos. Por lo tanto, el ingreso disponible de
las personas es sélo de 94:4. Como suponemos que las personas consumen el.90
por ciento de su ingreso disponible, la compra de bienes y servicios para
fines de consumo realizada por las personas es de 85,0, El estado conta =
ble de las personas es_entonces hasta este momento el siguiente:

. ‘Quenta de las familias
Ingresos Gastos
1. Sueldos y salarios 80.0 -
2. Utllldades dlstrlbuldas 30.0  ‘_ - )
3. Impuestos y subsidios 7.0 L 22.6
4, Consumo - ' : 85.0
Excedente no consumido | e m= 2L T

Pero las personas no , 5810 gompran bienes de consumo. y. pagan
1mpuestos, ademds pueden comprar activos’ viejos, tales como una casa-habita
cidn, pueden comprar acciones, bonos y cualquier otro tipo de valor financig
ro, Por otra parte, los ingresos ds las personas no solo provienen de suel-
dos y salarios, utilidades distribuidas y subsidios., Para financiar sus com
pras,.las personas pueden acudir a usar foridos atesorados en su casa, a re-
tirar sus ahorros en bancos, a obtener créditos en el sistema bancarlo, a
comprar a plazos, etc, 1 _ , .

En otras’ palabras, la corriente de ingresos y pagos. que ‘con-
51dera la contabllldad de ingresos nacionales es ircompléta como representa
cién de la economfa real y por lo tanto es un instrumento insuficiente para
analizar los. problemas de financiamiento, Tal como en un cuadro de insumo -
products-sxisten flujos intermedios de bienes’ fisicos-y flujos finales, en
el aspecto flnanc1ero es exactamente igual, Existen flujos monetarios- inter.
medios y flujos monetarios finales., Esto puede apreciarse claramente en el
cuadro N2 11, Los fluJos monetarios intermedios’ sori los que corresponden a
las Fuentes externas y usos financieros, que no es otra cosa que una red de
operaciones de créditos entre los sectores de la economfa y de cambios en 14
magnitud de los activos liquidos que poseen,
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Volviendo al ejemplo de la cuenta de las personas, puede a -
preciarse que éstas obtuvieron ingresos financieros.por valor de 6,0 fuera
dél sistema bancario, Las empresas vendieron a crédito a las personas y en
el momento de hacer el estadn de cuentas gstas debfan a las empresas 5.0.A-

“demds, las personas postergaron el pago de impuestos al Gobierno, por 1.0 ,
ya sea quedando morosos 6 llegando a un convenio, Con esta medida, los in =
gresos totales de las personas ascienden a 123.0, Por otro lado, las perso
nas tuvieron que amortizar créditos obtenidos anteriormente en el sistema -

.** bancario por valor de 2,0 y compraron acciones de empresas por 3.0, Los usos
financieros de las personas ascienden entonces a 5,0, lo:que da un exceden-
te adicional de 1.0, que sumado al excedente ya determinado de 9.4, da unex
cedente total de 10.4 que las personas depositang@ngélgsistema bancario, ac
to que.constituye también un uso financiero de fondos.: Nétese que las persg
nas contribuyen directamente a financiar .la inversidn de-las empresas com -
prando tftulos por valor de-3:0, Iv qué équivale a transferir parte de sus
excedentes a las empresas, y resto del excedente es transferido al sistema
bancario que a.su vez contribuirf a financiar la inversidén de las empresas,
Considerando las fuentes y usos financieros de las personas, el estado con

- table de éstas es el siguiente: : S

Cuéntaide,las familias

o _ . Ingresos . Gastos
1. Excedentes no consumidos o :tAhb;9.4 . —
_#2.'Crédito:fuera de Bancos ‘ A 6;0 . _ -
3.+ Aumento deﬁésitos en Bancos --';f‘i ; .. 104
4. Amortizacidn crédito a Bancos : R -
_ 5. Gompra de accioncs a empresas S et
;.vTotal - . . 15.4 '15;ﬁ

o El caso de las empresas es exactamente el contrario al de'las
" personas, pues realizan una inversidn de 9.4 y no han formado un "excedente
_ interno" para financiarla, Por ‘ello es que las "fuentes financieras"de 1las
“-empresas exceden a los "usos financieros" exactamente en el monto de la ine
versidn, y en esta forma transfieren el excedente de las personas hacia la
empresa, Los instrumentos por los cuales las personas: Tinancian la inver -
~sidn de_.las empresas son el crédito bancario, la compra y'venta-de valores,
“etC, a través de las.relaciones entre las empresas y todos 1los otros secto-
‘res, Mds adelante veremos todas las implicaciones sobre'la politica moneta-
"ria y la‘estabilidad que se generan en los flujos monetarios intérmedios, y
su importancia para la formulacién de un plan de financiamiento,

 Ahora bien, nétese qué el ‘esquema contable presentado, se rg
fiere al resultado final de un perfodo y es muy agregado, motivo por el -
cual esconde las verdaderas motivaciones de las transacciones, finangieras in
termedias. Por ejemplo, los créditos comerciales que las empresas otorgan a
las personas, iQué explicacidn tienen en circunstancias que dicho sector po
see excedentes no consumidos? {En qué medida se debid a un problema estacig
nal de financiamiento que captd instantdneamente el corte del perfodo de rg
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gistro de las operaciones? (En qué medida dichos credltos corresponden a
subsectores- -dentro de las personas que en realidad estdn en déficit en su
- presupuesto de consumo? Las respuestas a estas interrogantes son de primera
~importancia en la elaboracidén de una politica de flnan01am1ento. ya que - de
-sotra forma: no podrlamos conocer los efectos que provocara una accidn. sobre
1a pollt;ca de: credlto mercantll de. las empresas.— : :

ey g " De. lo anierlor de despende la nece51dad de que las cuentas -
u.de fuentes y usos: se- construyan para sectores.mis pequenos y mis homogéneos.
. Por-ejemplo, grandes empresarios, empresarios- pequefios, funcionarios: y:em -
- pleados clasificados, de’ acuerdo a una -escala de ingreso, obreros y..campesi-
nos,. etc.  Por otra parte, como el flnanc1am1ento del. desarrollo implica a-
signar una cuota de cargas a los diferentes sectores sociales de-la-comuni-
. -dad, dicho desglose, de las cuentas de fuentes y usos: se hace también impera-
tivo para analizar la redistribucién del 1ngreso que orlgLna un plan de -
flnan01am1ento. BERRY o ce= e \\; N

Cattie © Es espe01almente interesante tamblen el anallsls del flnan -
-ciamiento dentro del afio del plan, a fin de estructurar la politica moneta-
ria consecuente, Esto es especialmente cierto para €l caso de las empresas

el Gobierno., Mds adelante se presentard una metodologia completa para la
formulacidén de un plan mensual de financiamiento, como complemento del plan
para el ano siguiente,

"La utilidad del estudio de las cuentas de Fuentes - Usos re-
side en presentar las interrelaciones entre los flujos monetarios interme-
. dios y los flujos finales,lo cual hace posible estructurar una politica pa
ra el manejo de los los flugos monetarios intermedios, fundamentalmente de 1la
politica.de crédito mercantil y bancario, de acuerdo a las metas que deben
,cumpllrse en un plan, Por egemplo, una vez determinada la. influencia.de  la
politica de crédito bancario a las empresas sobre los credltos mercantiles
que estds otorgan, se puede fijar una politica consistente con las'metas de
consumo postuladas., En este sentido, las cuentas de fuentes y usos de:fon-
dos son un instrumento eficaz para la fijacidn de la politica monetarla ge
neral, y-sus relaciones con el crecimiento econdmico, la estabilidad y- la
distribacidn del.ingreso. Es importante destacar, que muchos cambios en los
flujos de pagos e ingresos finales, no son explicables sin el estudiode los
flujos 1ntermedlos. ‘

En el eJemplo de esquema 31mp11flcado de la economia presen-
tado para analizar el financiamiento del plan del aho siguiente, se tuvo -
exfto en lograr la estabilidad, por cuanto el Gobierno fué capaz de alterar
el fluJo de 1ngresos a fln de 1gualar la oforta y la demanda de blenesy'ser
.vicios, .U : ‘ :

Supongamos ‘ahora, que el Goblerno hublera fracasado en -su in

. tento de. sustraer del sector privado el monto de impuestos de 22, 56 requeri

“do para mantener la estabilidad, Supongamos, por ejemplo, que‘la tributa -

.cibn en el afio 2 del plan alcanza sélo a T2 = 20, En este caso, el nivel
. de Yé es 1gual a o I ' ; :

-

..Yz 0.9 (Y -20+7) + 94 + 10,6 .+ 5

i":‘ ..‘.."

- ll'

, = 20

, de donde resulta que Y
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Por lo tanto, la demanda ex-ante por bienes de consumo serd’
igual a: -
, _fm;;;;;i;;;;czj = 0,9 (133.0-20+7) = 108

La demanda por bienes para inversidn serd de acuerdo al plan

de desarrollo, ‘de 9.4 por parte de las empresas privadas y de 10,6 por par-
“te del Gobierno. :

La situacidn en este caso seria la siguiente:
CUADRO 13

t

" " DISPGNIBILIDAD Y USO DE RECURSOS

f CEEE . Afios
1 2

Recursos
1. Producto Nacional(a:precio del afio 1)  100.0 : 110
2. Importaciones 0 0

Total Recursos a Precios del Afio 1 100,0 110.0
Usos (precios corrientes)
1. Consumo piblico ' 4,0 5,0
2, Consumo privado 81.0 108.0
3, Inversién privada - - 9.0 9.4
4, Inversién pdblica . e 7 6.0 10.6
5. Exportaciones ' . 0 0

Total Usos 100.0 133.0

La demanda por bienes y servicios supera a la disponibili -
dad de estos en 23,0, La solupién a esta discrepancia ex-ante entre oferta
y demanda se encuentra via la elevacidn de precios. Los bienes y servicios
disponibles ya no pueden trangarse a los precios existentes, y el nivel ge
neral de precios subird hasta el punto en que dicha disponibilidad de bie-
nes sea la justa para satistacer la demanda. Pero, aqui se presenta el pri
mer problema, {Cudl es realmente la disponibilidad de bienes y servicios a
precio del afio base? En realidad, si no conocemos la tasa de elevgpién de
Yos_precios no conocemos el monto de la inversidn a precios del ano 1, ¥y
"por lo tanto no conocemos el aumento de la oferta real. Desde ya, podemos
‘decir que la cifra que aparece en el cuadro N2 13, de 110,0 no es corresta,
por 'cuanto estd basada en el supuesto que el alza de precios no afecta a las
compras de bienes ‘para inversidn, y que por lo tanto se cumple realmente la
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meta de invertir 20,0, Estamos frente a un caso, en que el grado de eleva -
cidn del nivel de precios dependende de la magnitud de la inversién real, y
a su vez la magnitud de la inversidn real depende del grado de elevacion de
~ los precios. Todo esto, bajo el supuesto de que las intenciones de inversidn
‘en cuanto a su monto 'global se mantienen a pesar de los cambios en el nivel
de precios.’ Este supuesto es algo mds realista para el Gobierno, el cual -
tiene que invertir como méximo de acuerdo a las asignaciones presupuestadas.
En cambio, las empresas privadas pueden y es probable que revisen su inten-
sidn a la 1luz de los cambios en-el nivel de precios, especialmente si dichas
inversiones son para ampliar la capacidad de produccidén de bienes de consu-
mo. Sin embargo, para nuestro andlisis supondremos que tanto el Gobierno co
mo las empresas privadas mantienen sus intenciones de inversidn en base a

montos fijos asignados.

R _ Definamos como x el factor de elevacidén de los precios, que
es igual a Y/P, o sea la razdn entre el ingreso génerado a precios-corrien
tes y el producto a precios constante. ELl aumento del producto real, P, es

~funeidn.-de la. inversidn real, o sea nuestro caso concreto de Iz/x. Por 1lo
tanto: ‘

A\ B = E% (3
X

Como sabemos que ?i +;Z§§ §i>‘= zfz,_se obtiene:

Si sé reémplaza x por su-definicidn:

5 I p O
+_2_2 = P °
1 - —-PZ.
Y2
.. se obtiene finalmente que: -
: ’ - P
C. P = 1
. 2 e
I
125 8
YZA

Aplicando a esta ecuacidn los valores de nuestro ejemplo, se
obtienen los siguientes resultados: -

Pz‘ i_,108.13
I2 = 16.26
x = 1;23

.

- En resumen, al fracasar el Gobierrno y sdlo recaudar 20.0 en
impuestos, se produjo una elevacidn de} nivel general de precios de 23 por -
ciento, la.inversidn réal sélo fue de~16.26 en vez de 20,0, lo que a’ su vez

-.determiné que el producto real sélo aumentard en un 8,13 por ciento en vez

- de un 10 por ciento como estzba postulado en el plan,

En el cuadro N2 14 se puede apreciar los resultédos obteni -
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dos en el afio 2, tanto a precios constantes como a precios corrientes,en com
paracién con lo planeado., Se demuestra en dicho cuadro, que la pérdida dela
estabilidad impidid el cumplimiento real del plan. El consumo privado aumen
té mis 2114 de lo planeado, y en cambio el consumo publico y la inversrdn
total no alcanzaron a los montos sefhalados en el plan,
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CUADRO 7
FUENTES Y USOS DE FONDOS

1l,- Personas

Tipos de transacciones Fuentes - Usos
LT LT IR Afo 1 Ao 2 Mo 1 Afo 2

A,.~ Tuentes externas y usos finan

cieros
1.1 Variacidn sald> en caja (1.1) - - . 0.3 -
1.2 Variacidn saldo depdsitos en ,

banco (4.1) - - R 104
1.3 Créditos y operaciones con _ _ ‘ o

bancos , (&.4) 0.5 - - - 2.0
1.4 Créditos y operaciones con ‘ N

_ empresas : (2.4) 5.0 5.0 3.0 -

1.5 Créditos con el gobierno (3.3) 0.2 1.0 - -

1.6 Compra y venta de valores pri :
vados a empresas (2.6) .- - ~ 6.0 3.0

’ 1.7 Compra y venta valores pibli-
4 cos al gobierno - - - -

1.8 Compra de activos usados (gob.) ‘
(3.8) ~ - - 1.0 -

Total fuentes externas y usos
financieros 5.7 6,0 14,7 15.4

B.= Fuentes' internas'y usos reales

1.1 Ahorros personales : 9,0 9.4 a2

‘Total fuéntes y usos .7 155 1§,7 I5.%
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CUADRO- 8

FUENTES Y USOS-DE FONDOS

2.~ Binpresas.

Tipos de transacciones Fuentes Usos
ffio~ 1 CAfio 27 Afic 1 Afio 22"
A,~ Fuentes externas y usos finan-
cieros
2,1 Variacidn saldo caja (2.1) 0.3 - - -
2,2 Variacidn saldo-depdsitos en i
bancos (4.2) 0.2 - - -
2,3 Créditos y operaciones . con -
bancos (4.5) 5.0 5?1“' - .-
24 Crédito mercantil con perso- -
nas (l L) 3.0 - 5.0 . 5-9 )
2,5 Crédito mercantil con el go-
blerno (3 L) - 2.5 3.0 345
2.6 Compra y venta valores priva
dos con personas (1.6) 6,0 3,0 - -
2.7 Compra y venta de valores
prlvados al goblerno (3 6) 4,0 7.0 - -
2.8. Compra y venta de valores. pd
blicos al gobierno (3.7) - - 1.5 -
Total fuentes externés y . ‘
usos financieros 18.5 . 17.9.7..9.5 85
B.~ - Fuentes_internas. y usos reales
2.1 Provisiones péfé-deprééiébién 0 0~ & elis .
2.2 Utilidades no.distribuidas y
_otras. reservas. e 0] 0 - -
2.3 Inversiones - - 9.0 9.4
Total fuentes y usos 18.5 17.9 18.5 17.9




CUADRO

FUENTES Y USOS DE FONDOS

3.-_ Gobierno.
: Fuentes Usos
Tipo-de transacciones . . - . .
‘ Ano 1 Afio 2 Afio 1  Ano 2
A.- Fuentes externas y usos finan- -
cieros
3.1 Variacidn saldo en caja - - - -
3.2 Variacidn saldo depésitos en :
bancos (4.3) - 1.0 2.3 -
3.3 Créditos con personas -  (1.5) . - - . 0.2 " 1.0
3k Créditos con empresas (2.5) 3.0 3.5 . . = 2.5
3.5 Créditos con el Banco Nacio- |
nal (4.6) 1.0 6.0 T "
‘3,6 Compra y venta de valores pri- . v
: vados a empresas (2.7) - - 4,0 7.0
3.7 Compra y venta de valores pu- .
blicos a empresas (2.8) 1.5 - - -
3.8 Compra y venta de activos vig .
jos e 1o - -
Total fuentes y usos 6.5 10,5 6.5 10.5
Be- Fuenﬁes internas y usos reales
3.1 Superdvit en cuenta corriente
del presupuesto del sector pi- . A .
blicn ‘ 6.0 10.6 -~ _
" 3,2 Inversidn del sector piblico - - i 6,0 " 10.6
Total fuentes y usos 12,5 | él.i*';JLlw;Sk*' 21.1




CUADRO 10

FUENTES Y USOS DE FONDOS

4,- Sector bancario

B

Fuentes Usos
Tipos de operaciones — . e
Fuentes externas y usos_financieres
A.- Cambios en depdsitos
4,1 Variacién en depdsitos de ’
personas (L.2) .. 4.4 - 10.4 - -
4,2 Variacidn en depés{tos | :
de empresas o (2.2), - - 0.2 -
. 4.3 Variacidn en depésitos ¢, - L 8,
: del. sector publico (3.2) 2.3 - - 1.0
B,- Créditos y recuperaciongs V
L4 Créditos a personas  (1.3).: - 2.0 0.5 -
) 4.5 Créditos a empresaé (2.3) ) - - S.d: Skt
4,6 Créditos al sector piblico ' s
(3.5) - - 1.0 6.0
Ce~ VYalores
4,7 “Compra y“Véﬁté de valores
. privados | L - - - -
4,8 Compra y venta de valores , , .
piblicos : - - - -
D.- Comercio exterior
" 4,9 Balance neto del comercio
exterior _ . - - - T
'EJ~" Otras operaciones T
""" 5,0 Inversionss en activos
viejos - - - -
Total fuentes y usos 6.7 12.4 6.7 12.4




; 'CUADRO 11 11 -
CUADRO DE FUENTES Y USOS DE FONDOS MDSTRANDO LAS
' INTERRELACIONES ENTRE SECTORES o
Ano 2
B Total Usos
§ Usos _financieros usos _reales i
Fuentes . 1, 2 3 ok finan
Perso | Empre Gobier }Sector cieros Invgr-
Usos nas sas no (bancario sion
1,- Pérsoﬂas .o -1 3:0 Tt 12,8 | ij.h ; -
-Variaciéﬁidepésitos ban !
carios. ] [ 10.4
-Préstamos y operac1ones
con bancos . 1. 2.0 ' s
-Compra de valores prlva ' ! o
dos 3.0 :
2 - Emgresas 5.0 " - 3.5 - i 5_423 ' 2;&
1 R S
-Concc,sj,on créditos mer- 1
cantiles 5.0 3.5
3.- Gobierno 1.0 | 95 | us - 10,5 | 20,6 .
: - 1 : . : A
~-Impuestos morosos 1.0 2.5 '
~Compra y venta de valo- i
res prlvados ' 7.0 : !
4}—'Seot6r bancario - 5.4 2.0 - 12.4 -
-Retlro de dep051tos : R ¢ 1,0. e ;
-Credltos y prestamos 5,4 6.0 SR &
j L 3
fTotal fuentes ex- ] :
‘ternas 6.0 17.9 10,5 | 12.4 46,8 i
Anorro | 9.4 - 10.6 - - | 20.0 .
- : ,. R —
i : 1 H i i H
IR
| "
% i 5 j
i f
g i . . i | ... ‘
’ . . ‘-o \ . )




CUADRO 12

FUENTES Y USOS DE FONDOS

AfO 2 DEL PLAN

A.- Fuentes y usos no financieros

1.~ Sueldos y salarios;ganados

2.~ Utilidades distribuidas

3.~ Impuestos y subsidios

4,- Compra de bienes para in-
versiones ,

5.~ Compra de bienes y serv1-'
cios para consumo

Total A

B.- Fuentes y usos financigros.

6.~ Var1ac1on salde en caja
7.- Variacidn dep031tos en ban
cos

G
8,- Créditos con bancos S

9.~ Créditos fuera de bancos

10, - Compra y venta de: valores

piblicos
11.- Compra y venta de valores'
privados ,

Total B

Total A+ B | |

P
PNB incluido en A-4, 5 yil -g

Personas Empfééas; , Gébierno rSeétor banéario -Total
F U F U F' .U F U F U
%g.g - - 77.0 - 3,0 - - 80.0 80.0
' 30, - - 30.0 - - - - - 30.0 30.0

7.0 22.6 - - 22,6 7.0 - - 29.6 29.6

- - 20.0 94 - 10.6 - - 20.0 20.0

- 85.0 187.0 - - 2.0 - - 87.0 87.0

rer . - S
17,0 107.6 107.0  116.4 22.6 22.6 - - 6.6 246.6

.I 10.4 e - 1.0 o = 10,4 1.0 11,4 114

- 2.0 5.4 - 6.0 - 2.0 11.4 13.4 13.4

600 - 205 8:’5 3;~5 305 : - - 11'5 1105

— 3.0 10,0 - - 7.0 - ;- 0.0 10.0

640 15.4 17.9 8.5 10.5 . 10.5 124 124 46.3 4.3

B B — e e :i ,,.,..:.—:‘t,_. SR R
*123.0 123.0 - 1249 124.9 33.1 33.1 12.4 12.4 292.9 292.9
85.0 9l 15.6 a/ } 110.0

_/ En el caso del gobierno, los sueldos y salarios ganados se suman a la compra de brenes y servicios

cidn final.

para determinar el valor de su preduc-



" CUADRO 1k

LA

DISPONTBILIDAD Y USO DE RECURSOS |

e Afio 2 Afio 2 2/ Afio 2
Afio 1 " (precios co (precios del (segin el
corrientes) afio 1) plan)
Recursos )
1l,- Producto nacipnal 100.0 133.0 108.13 110.0
2,- Importaciones P00 .0, Pt 0
 Toial recursos 100.0 133,0 108,13 110.0
Usos '
1.~ Consumo publico 4,0 5,0 4,07 5.0
2.-'C0n§umo privado 81,0 . 108.0 - 87.80. 85,0
3.~ Ihvérsién privada 9.0 | | 9.4 7.64 9.5
4.~ Inversién piblica 6.0 10.6 8.62 10.6 ;
Se= E%pbrtaCﬁones: ’ b : | 0 - o " ' :O o
Total usos 100.0 133.0 108,13 llO.Q
a/ L@% cifras del afio 2 a precios constantes se obtuvieron dividiendo
las cifras del afio 1 por el coeficiente 1.23




CUADRO 15

FUENTES Y USOS DE FONDOS ANO 2 DEL PLAN

(Caso dgidéf}cit_ggbernamental)

Pérsonas Emprééas;' B Gobierno : Sector bancario Total
F U - TF U0 . . F — 1, . F ] F i
A,- Fuentes y usos no financiéros : ‘

1.~ Sueldos y salarios ganados 90.0 - - g7.0 = - 3.0 . - - 90.0 90.0
2.- Utilidades distribuidas.. 43,0 - - 43.0 - - - - 43.0 43,0
3.~ Impuestos y subsidios 7.0 - 20,0 . - - 2.0 . - 7.0 - - 27.0 27.0
4,- Compra de bienes para in- o : c S

versiones : ‘ - - T 20,0 T 94 7. U106 . L - - 20.0 20.0
5.- Compra de bienes y servi- - ' S '

cios para consumo Lo - 108.0 110.0 - - 2,0 o= - 110.0 110.0

Total A - © 0 140.0  128.0 130.0  139.4 20.0 22,6 .- - 290.0  290.0
B.~ Fuentes y usos financieroé 3 )

6.- Variacién saldo en caja ; - - - - - - - - -
7.- Variacidn depésitos en ban |

cos ' ' - 8.0 0.4 - - - : 8.0 0.4 8.4 8.4
8.- Créditos en bancos , 2.0 - 4.6 - 1.0 - ! - 7.6 7.6 7.6
9.- Créditos fuera de bangos . = 1.0 - 1.4 2,0 - 1.0 1.4 - - 3.4 3.4
10.- Compra y venta de valores - E : : R . - o

piblicos ' R § 20 7 - ' - 2.0 - L - - 2.0 2.0
11,~ Compra y venta de valores . : co

privados 1 - - 5.0 5.0 - - - . - - 5.0 5.0

Total B . 3.0 .15.0 - 1l - 20 - B0 0 1l 1 8.0 8.0 264 26.4

Total A + B 143.0 143.0 1414 144 24,0 24,0 8.0 8.0 316.4 316.4
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PRESUPUESTO NACIONAL

SECTORES

- INGRESOS

GASTOS

DIFSRENCIA

|Aflo 1 | Afio 2

! Aﬁo‘l

Afio 2

Afio 1 | 4fio 2

'CONSUMIDORES
Ingreso generado en
produccidn ’

1100.0 | 110.0

Subsidios gubernémeg

tales .

50| .0 |

: 3';

Impuestos

1-15.0 [-22.56 | . .

4 -

Ingresos disponibles
(1+2-3) °

90.0 | 94.44

Gastos en biens y
servicios 90 por-

.ciento de (Y-T+3)

81.0

85.0

. Ahorro de las personas

49,0/ +9. 1k

EMPRESAS

Utilidades no distribuidas |

.. yreservas de depreciacidn

Inversidn

- Ahorro neto de las empresag

GOBIERNO
Tmpuestos

15.0| 22.56

Subsidios otorgados

5.0

7.0

Inversidn .. . ...

ke

6.0

10.6

4

Compra de bienes_y_'

4,0

Menos pagos 'de
transferencia

5.0

»Ingreso Na cional

100.0
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El caso de una economia abierta con Gobierno

I En ésta parte, analizaremos la accidn gubernamental con mu-
cho mds detalle y considerando todos aquellos elementos que nos permltan a
~cercar a-la realldad nuestro modelo; de trabaJo.

H

1

e ?M»- Ceme El uso 1nte11gente del presupuesto fiscal -para influir sobre

la actividad econdmica, o adn la restriccidn de la actividad estatal a un -
papel neutral, requieren de un conocimiento mds o menos exacto de los efec=-
tos del presupuesto del sector piblico sobre la economia, De aqui la necesi
dad de estudiar una metodologla de med1c1on de dichos efectos.

Qué cifras presupuestarias deben usarse para.los cédleulos

~ Para poder medir el efecto del presupuesto del sector pibli-
co sobre el nivel del ingreso generado en la economia, es necesario determi
~nar- en cuanto se reducen los gastos del sector privado que habrian-implica-
do generacidn de ingreso dentro del pals a causa de los impuestos y coniri-
buciones, y en qué medida los gastos del Gobierno generan ingresos dentro -
del pafs. En ambos casos debe considerarse las repercusiones indirectas - so
bre la economia nacional de los impuestos y los gastos. ‘

Depuracidn de las cifras presupuestarias corrientes

Todas las correcciones a las cifras del Presupuesto del sec-
tor pdblico que aqui se proponen, responde al objetivo de determinar cudles
son las partldas de ingreso y gastos que provocan los efectos de restriccidn
¥ expan51on de los flujos de ingresos dentro del pals, y eliminar aquellos
- que sélo tienen fines contables o provocan los efectos caracteristicos de
los impuestos y los gastos,

Antes de entrar a analizar el presupuesto desde ¢l punto de
vista de sus efectos, es preciso revisar su forma administrativa y cambiar-
" la por una de significacidn econdmica.

' En primer lugar, es necesario sefialar que el presupuesto de-
be comprender toda la actividad estatal, ya sea realizada centralmente , o
por medio de organismos autdnomos o Goblernos Provinciales y Municipales .

Generalmente se dejan fuera del presupuesto fiscal una serie
de act1v1dades gubernamentales, tales como previsidén social, ciertas empre-
sas comerciales estatales, etc. Para obtener un cuadro completo de los posi
.bles efectos del presupuesto, es necesario combinar los ingresos y-gastos -
presupuestarlos con las utilidades o déficit de las empresas comerciales es
tatales , con los ingresos.y gastos del sistema de previsidn social,etc, Me
diante el proceso de consolidacidn , se puede obtener un cuadro que refleJe
las actividades estatales en un sélo presupuesto libre de duplicaciones, el
cual generalemente se 1lama Presupuesto Consolidado de Ingresos y Gastos del
"Sector Pdblico. Dicha cuenta consolidada del sector publico es la materia
prima con la cual se puede entrar a calificar sobre los efectos de cada una
de sus partldas de ingresos y gastos.

o Los Gastos en Moneda Nacional i los Gastos en Moneda Extranjera

! : Una distincidn fundamental para los efectos de medir la pre-
“51dn inflacionaria o deflacionaria del presupuesto del sector pdblico, es
separar los gastos que se_hacen por bienes y servicios producidos en el
pais y dentro del pais, de aquellos gastos que significan compras al extran
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jero o pagos de servicios al extranjero.

" , Ya hemos demostrada que el gasto gubernamental tiene un efec
to expansivo, Pero, dicho efecto no se i@ presenta cuando los gastos van al
extranjero, ya que no afectan el flujo monetario nacional, En consecuencia,
los gastos en moneda  extranjera e importaciones deberian ser considerados
con un efecto expansivo igual a cero para los efectos de este anallsls.

Se debe hacer una salvedad. Cuando exista una restriccidn de
1mporta01ones, un aumento de las importaciones del Gobierno significard una
disminucidén de las importaciones privadas. Si esto sucede, pueden producir-
se presiones inflacionarias a causa de la disminucidén de las 1mporta01ones
privadas, ya que la demanda privada por productos importados seguird laten-
te si no existe una accidn fiscal especial destinada a restringir esa deman

da, -

Por razones similares a las sefialadas anteriormente, debe ex
cluirse del lado de los ingresos gubernamentales, aquellos provenientes del
exterior, ya que por dicha operacidn no se reduce poder de compra sector pri
vado para realizar importaciones,se producird naturalmente un efecto defla-
cionario que, conceptualmente no podemos atribuir al presupuesto del Sector
Pﬁbllco, sino que al mecanismo de Comercio Exterior, reflejado en la Balan-
za de Pagos, Naturalmente, si no se desea oscurecer la distincidn entre sec
tor pidblico y sector prlvado, se puede construlr simult&neamente una Balan-
za de Pagos del Sector Pdblico, y analizar asi los efectos expansivos y de-
pre31vos de sus transac01ones 81multaneamente con el Presupuesto del Sector
Pdblico.,

- Correcciones de cardcter econdmico a las cifras Presupuestarias
- (ahz< om‘w o%f:n)

" Para medir adecuadamente los efectos del Presupuesto- del Sec
tor Pdblico sobre la estabilidad, es necesario 1ntrodu01r ciertos reflnamlen
tos a las 01fras presupuestarias, que implican mds bien estimaciones de ca-
récter econdmico , que simples eliminaciones de partidas. L

Ciertos ingresos presupuestarios no reducen el gasto del sec
tor privado o sélo lo reducen en parte, y ciertos gastos no constituyen adl
ciones al flujo monetario determinante del Ingreso Nacional, Por ejemplo,
los ingresos presupuestarlos que disminuyen fondos que el sector privado ha
bria atesorado no tienen efectos deflacionario. Contrariamente, los gastos
presupuestarlos que van directamente hacia sectores cuya conducta habltual
es atesorar no tiene cardcter expansivo. Todos estos ajustes sop mis difi -

.c1les de aplicar a las variaciones de los impuestos y gastos ‘con respecto al

ano anterlor. que a _las 01fras totales de ingresos y gastos fiscales, ya que

‘es mas viable estimar en qué forma se paga-una contrlbu01on adicional, que
“hacer supuestos respecto al total, .

Supuesto de la oferta eldstica de ‘crédito

Todos los estudios que miden el efecto unfla01onar10 del pre
supuesto suponen implicitamente, ya .sea perfecta elasticidad y mov111dad de
la oferta de crédito o financiamiento del déficit por medio de emisién del
Banco Central, Se supone ademds, que el crédito concedido al. sdéctor publlco
no afecta el crédito que puedan recibir otras unidades del sector privado.
En otras- palabras, se supone que el déficit presupuestaflo es financiado,ya
gea con crédito bancario o con crédito del Banco Central, y que en ambos ca
sos la capa01dad de expansidn crediticia de los bancos: comer01ales para sa-
tlsfacer la demanda del sector privado no se vé afoctada, y que el Banco~ -
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Central no restringe sus eperaciomes crediticias a causa de los. credltos con
cedidos al Gobierno., En ese caso, el financiamiento del déficit seria “deci-
dldamente expansivo, En cualquier otro caso, el financiamiento del déficit

no serfa totalmente expansivo. Por ejemplo, si a causa de los créditos. con-
cedidos por los bancos comerciales al Gobierno, éstos llegan al-limite de -
Sus resérvas, necesariamente ello implica una disminucidn del crédito al sec
tor privado, el cual no podria sino que postergar cierta parte de sus gas -
tos programados. En este caso el gasto gubernamental deficitario estaria re
emplazando un gasto prlvado, por lo que sus consecuencias inflacionarias se
verlan atenuadas. T

.

~Correccidnes a 108'ingresos presupuestarios

: En esta parte, analizaremos al*unas correcciones que ‘@8 nece
sario hacer en las partidas de ingresos presupuestarlos, a fin de medir el
verdadero efecto del presupuesto del sector publlco sobre el nivel de pre
cios,

A . o

'I. Ventas de las empresas comcrciales estatales, En algunos presupues -
tos, se consideran los ingresos y gastos brutos de algunas empresas comercia
les como parte de los 1ngresos y gastos presupuestarlos. Es claro, que las™ ,
ventas no tienen el mismo cardcter que los impuestos, ya que se trata de la:
venta de servicios sugcta a la demanda del sector privado: de acuerdo al pre
¢io que sé fije. En este caso, los ingresos provenientes de venta de servi-
cios no pueden descontarse de los ‘ingresos del sector privado, . a fin de ob-
tener el ingreso disponible, sino que, por el contrario, forman parte del -
consumo del sector privado. En esta forma, lo correcto seria hacer aparecer
las empresas comerciales en sus valores netos en el presupuesto fiscal, es
decir, en el superdvit que arrojen sus balances comerciales. El superav1t
de las empresas comerciales estdles equlvale a una tributacidn, y el défi -
cit a un gasto presupuestarlo.

AT Impuesto a la Renta, El- efecto restrlctlvo de la- trlbuta01on sobre
la renta o ingresos se ve afectado por dos factores: a) El hecho de que- la
propensién a cons¢hir sea menor que la unidad, y b) El hecho deé que la pro
pen51on a 1mportar sea mayor que eero, -

B

: a) La propensidn a consumir, E1. Lfecto restrictivo de la trlbut301on se
‘hace presente en la medida en que disminuye el gasto privado, Generalmente,
existird diferencia entre el monto de 1los impuestos que recauda el Gobierno
y la parte de dichos 1mpuestos que realmente reducen el gasto prlvado en la
etapa inicial, Esto. es asi porque si el sector privade gasta histdricamente
el 80% de. su.ingreso,. por. egemplo, es aprdéximadamente cierto que una. tribu-
tacidn :adicional de 10 pesos, disminuye el gasto en consumo en 8 pesos.y. el
ahorro -en dos pesosa El valor tipico de la propensién a consumir de la comu
nidad, juega asi un papel fundamental ¢n la determinacidn del efecto restrlc
tivo de la trlbutac:Lon°

b) La propen31on a 1mportar. De cadm peso de 1ngreso gastado una cierta
proporcién significa 1mportac1on de bienes. Esta distincidén es fundamental
para los’ egectos del andlisis y medicidn, del efecto- dcflac1onar10 de 1la
trlbuta016n. Observando los flujos monetarlos de la economia vemos -la enor
me ramificacidén que cualquiera opera01on implica, Si.-se grava con impues -
tos a’un‘individuo, por ejemplo, éste dlsmlnuye su gasto:con vespecto al.
nlvol pre-lmpuestos. La forma en que dlomlnulra su gasto dependerd de. las

if blenes__L_s_ezy_;.@.Qa_guef___p_r_-
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' o poe:famiskane, Bsta disminucidén de la demanda provoca-
rd una baJa del pr601o y probablemente de la produ001on de los bienes afec-
tados, lo que a su vez significard un menor ingreso en re1a01on al nivel' an
terior a la implantacidn del 1mpues%o. Esto, a su vez provocara una nueva
reduccidn  de la demanda, y asi smgueando....El sistema economlco forma asi
una cadena de muchos eslabones que se ven aftctados segin el camino u orien
tacidn que siga la tributacidén. Asi si se grava con impuestos a un ingdivi -
duo que se abastece totalmente con bienes y servicios provenientes desde el
‘exterior, no existird propagacidn alguna del ofecto inicial, ya que la re =
duccidn de la demanda de dicho individuo hard disminuir el ingreso generado
en ul pals productor de los bienes y servicios que él consume, Es decir, la
" Menor. demanda provocard disminucidn de- utilidades, menor empleo y por lo*tan
“to una ndmina de sueldos y salarios menor en el extranjero, etc, De aqulqne
en la medida que los impuestos afecten el ingreso que se habria destinado a
1mporta01ones, &stos no tienen efecto deflacionario, simplemente’ pbrquesus
efectos restrlctlvos se traspasan al exterior., Hay que tener presente-que.:
la corre001on no se debe hacer -por la propensidén a importar estimada para
todo el pafs, sino como la relacidn entre 1mporta01ones de consumo con el
ingreso personal disponible. g

‘ Para apreciar la importancia que la consideracidn de la pro
pen51on a importar tiene en la medicidn del efecto deflacionario de la tri
butac1on, supongamos ‘una propen516n a importar de 0,40, En este caso, si la
propen81on a consumlr es 0,90, el efecto restrictivo de la tributacidn se
‘reduce a’un 50 ‘del monto recaudado por el Gobierno. Es decir, si los impues
‘tos son 100, sélo 50 cuentan y forman el multlpllcgﬁo del producto que de -
termxna el gfectc restrictivo de la trlbuta01on.

S agiendo
Este problema, podemos anallzarlof 0 de nuestro esquema de
rela¢01ones de secuencna, Supdngase un gasto 1n101a1 dp X pesos, en una eco
nomia en que: a = 0.9 y m = 0.3, siendo m la propensidn a importar., Se defl
ne la propen51on a importar como la relacidn entre un aumento de las impor-
taciones causado por un aumento del ingreso.

' En ‘este caso, la grifica de sccuencia serfa: /;:;);ﬁ[::::]

Jousex] =
Consumo ‘
. Bienes Nacionls. I'“**‘

I 0.6X i

y [L0.6x | “— 5 [0.18x | —

Consumo Ingreso _ Consumo Bienes
Bienes Nacionales Generado Importados
X [— [ x [—foox | = [0.06x |
Gasto Ingresé Consumo de ' Ahorro
_Inicial Generada Blcne& Inp. .o .
T "
Ahorros

Puede apreciarse de este gréfico, que sélo generan ingresos
‘dentro del pafs los gastos en bienes servicios nacionales. Por lo tante,
la cadena de olas econsecutivas de flujos de ingresos y,gastos:sélo continua
en la medida en que se gaste en bienes nacionales, y‘gueda rota en aquella
parte que sea consumida en bienes importados o sean ahorrados por los ingrg
505,
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o - Por lo tanto, la tributacién sélo reduciri el consumo priva-
do, que depende del ingreso generado, en la medida que_ésta disminuya el
gasto por bienes y servicios nacionales., : A ‘

S Matemdticamente, la relacidén expresada por el grdfico de se-
cuencia, puede expresarse como sigue: - T ’ T

ddhdé‘pﬁéde“aﬁréciéfée"que'mienﬁras,ggxg;fes'la propensidén -a“importar, menor
és eIfeféctQ"multiplicadéf: Nétese gue las relaciones descritas suponen- que
M = mY, o sea’que las importaciones son una proporcidén- constante del -ingreso
generado, Este supuesto representa un caso en que existe absoluta libertad
para_importar. .. ' : : — e

- Si se implanta una tributacidn de 10% sobre el ingreso genex
rado, o sea t = 0.1, la grifica de secuencia serfa la sigulente:

7 0,54)] ——— ' O.54XI_ ~ nes Nacionales
Consumo Bie Ingreso \\\\\\> - '
]_o.146x

nes Nac. generado

‘ — * Consumo-Bienes

| o.27x | Import. &

e ~// Consumo Bie Jf—a—;—é—a" ‘
I X j——s ! X .nes Impnrt. . 0.049)( ]

\ Ahorro

" Gasto Ingre;éﬁy —
“Inicial genera- | 0,09X

© . do 7 .

o \\gtAhorro . ‘ 0.054X

e -~ - Impuestos

} 0,1X | ‘ : R
Iﬁpuestos

Matemdticamente, la accidn restficiiﬁé'de]la‘tributacién re-
duce el efecto expansivo del gasto inicial de X en la siguiente forma:

X+ (a-m (Q-t)X + (a-m? @ =t)?X +.eeeu = X
1 -(a-m)(1-t)
y-(2-at-m +Tht) : , . 4
donde puede apreciarse’que mientras mayor sea la propensidén a importar y la
r ,tasafdQLtributacién; menor serd el efecto multiplicador, : - A }

—asatami-t)
L S
L oQ+m— t(m-a}
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. III. Impuesto a2 las Utilidades de las Emoresas, El efecto dgf%agiona-
rio de, un impuestq a las utilidades:de las empresas €S bastante dlflCll’de
medir debido a la®¥eguridad en cuanto a los probables destinos que habria
tenido la utilidad bruta (antes de impuestos). Las utilidades pueden repre-
sentar fondos que se hebrfan renartido a 10s individiuos, En este caso este

i L

impuesto podria ser tratado como un impuesto a la renta, siendo sus limitaT
ciones la propensidn a consumir y I~ propensidn a importar, Tamlién las utd
lidades podrian haberse destinado a inversidn-dentro de la misma empresa.
Considerando una polfitica liberal de crédito en este dltimo caso, es muy
probable que su efecto reductivo sea considerablemente aminorado, Por otra
parte el mismo hecho de que la utilicad neta disminuye y de que el costo de
la inversidén aumenta por el costo del interés bvancario para financiarla, es
probable que la inversién disminuya, lo que constituye un claro impacto de-
‘flacionario. Es de fundamental importancia determinar el efecto de la tribu
tacidn no sdlo sobre el consumo sino qué tambien sobre el nivel de la inver
sién. S il et TR TTI T ONT L . o

. IV, Imnuesto general al. gasto y a consumos especiales. Estos impues -
tos se caracterizan por sentar una discrimacidn entre cl ingreso que se aho
rra y el que se gasta. Castigan el gasto en beneficio del ahorro, de manera
que rompen el equilibrio entre el ahorro y el gasto existente antes del im-
puesto. {Quiere decir esto que los impuestos al gasto significan und redue-
.cidn del gasto privado igual al mon%o del impuesto, o en otras palabras, «que
los impuestos al gasto no se pagan_en parte con fondos que se habrian desti
nado al ahorro? También los impuestos al gasto en general o a consumos’ espe
ciales se pagan en parte con zhorros, y en esa medida no tienen efecto res-
trictivo. Sin embargo, existe el problema de determinar en qué medida los
impuestos indirectos se pagan con cargo al ahorro. Este es un problema diff

fgil de resolver con exactitud, Pero para elegir algunas alternativas, se

{ pueden sentar ciertas reglas. Si el impuesto indirecto es uno general al
gasto, el factor de correccidn debe ser por tna magnitud menor que la.de la
propensidn a consumir, dado que la tributacidn al gasto, si es general a
cualquier bien o servicio, implicard un desaliento al gac’cen beneficio del
ahorro, con lo que disminuiria el gacto en una proporcién mayor de la dada
por la propensidn a consumir, S. se tratz de imvuectos, a ciertos consumos
especiales, no es claro que se discrimine en faver del ahorro ya que existi
rfan otros ccnsumos no gravados a 1ss cuales se favorecerian igualmente. En
este caso podria aplicarse la propeasidn a consumili como un corrector apro-

inmado. La elasticidac precio del ccanjunto de tienes gravados puede servir
como elemento de julcio para determinar el efecto restrictivo. También la
tributacidn indi~:~ta puede pagarse con cargo a fondos que se habrian desti
nado a importaciones, y en la medida en cue €llo sea cierto el efecto defla
cionario se verd disminuido, siempre gue las importaciones sean libres de
cambiar, Es decir, si no cexiste control scorc eilas, de tal manera que los
impuestos se paguen con una reduccidn efectiva de las importaciones., Esto
no sucede si se coloca un tope a las imoortaciones ya que slempre, debido a
las necesidades de importacidn insztisfechas, se copard el limite fijado y

.los impuestos se pagardn con cargo a la demanda de bienes;nacionales.. En es
te caso la propensidn a, importar no afecta el cardcter restrictivo de la -
tributacidn, EERRI TR ol ‘ '

..
.

¥V, Impuestos a las Importaciones. Los impuestos a las importaciones, ya
sean en forma de tarifas o cerechos acduanerns o a través de un sistema de
cambios miltiples, comprenden una parte bastante importante de los ingresos
presupuestarios en la generalidad de lcs paises subdesarrollados., Esto es a
sf debido en parte a una politica proteccionista y orientadora del desarrc-
1llo y en parte a necesidades meramente fiscalistas, dada la facilidad con
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. que se recaudan. En este sentido, cualquier correccidn que se haga a este
tipo de impuestos es de bastante significacidn para nuestros efectos, ‘

(a) Caso de libertad péra importar,

D X Si.iuponemos que no existe control de las importaciones, la
tributacidn sobre éstas reducird la cantidad importada al aumentar su costo.
Consecuentemente se producirdn dos efectos: '

a) aumento de los ingresos ‘del Gobierno (restrictivo), y
~b) un superdvit mayor de exportaciones (expansivo)., '

, En muchos c~sos los impuestos sobre las importaciones son re
ﬂcaudados en parte o totalmente de los exportadores extranjeros- cuyas ventas
se ven disminuidas, v no de los consumidores nacionales. '

Cuando 1z elasticidad de la demanda por las importaciones
“grava&as con impuestos es igual a la unidad en el intervalo que corresponda,
el gasto total en dichas importaciones permanece constante’ después de los
impuestos, En este caso, mientras mayores sean los impuestos a las importa-
_cliones, mayor cantidad de ingresos afluird al Gobierno:y menor cantidad se
 filtrard en forma de pagos al extranjero. ksi las cuentas nacionales mostra
rfan dos componentes iguales (Nominalmente), uno de cardcter inflacionario.
‘El mejoramiento de la Balanza de Pagos -y otro de carécter-deflacionariO'el
“aumento de. los ingresos del Gobierno. En esta forma ambos se cancelan o com

~.pensan, ' ”
Cantidad de impor z///f
taciones 1 ,
q - - A*
\\\x ,
pl 2

~ Supéngase, por ejemplo, que en el gréfico se presente el caso
de elasticidad precio igual a la unidad. El monto de importaciones es
M = pl X ql, dondepl s el precioy gl quantum de importaciones.
‘51 se implanta una tributacidn a las importaciones, el precio de estas en el
pafs importador aumenta, Supongamos que dicho aumento es (p2 - pL ), de
tal forma que el quantum de importaciones es ahora g2 . Si la elasticidad
precio de las importaciones es igual a 1, necesariamente: . “

ML = M2 = plgl= p2q2

PSR

T N El monto que los exportadores extranjeros reciben es plq2,hy
lo que el-Gobierno recibe en impuestos-es (p2 - pl) q? A
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_ En esta forma, la Balanza de Pagos megorara, porque el flujo
de pagos al exterlor dlsmlngz en (ql - @® ) p1 , Qque es 1gual a:

(ql-qz)pl = (Pz - Pl )VqZ
) En resdmen, si la elasticidad precio de la demanda por impor
itaciones es igual a la unidad, el efecto restrlctlvo de la tributacidn es
‘nulo, ya que el monto de 1las 1mporta01ones no varia y 1a‘tr1buta01on no re-

“duce consumo de bienes y servicios producidos en el pals.

No se llega a esta conclusién si se considera ;gﬁlgg;gggglg
el hecho de que los 1mpuestos sobre las importacidnes eleven los precios de
los artfculos importados, sin tomar en cuenta el efecto gue estos tienen so
bre el nivel de la demanda monetaria, Pero no puede considerarse "Inflacio-
nario" este tipo de reacciones, ya que mds bien se trata de cambios en el
sistema de precios, y por otro lado no existe necesariamente una presidén di
recta sobre los precios de los recursos nacionales., -

Cuando la elasticidad de la demanda por las importaciones gra
vadas con impuestos es mayor que la unidad, el efecto de los impuestos a las
importaciones es expansivo porque el aumento en el costo de las importacio-
nes reduce el gasto total en importaciones y traslada el poder de compra que
habria presionado por recursos extrangeros mds recursos nacionales, y bie-
nes producidos en el pais,- e

’r . En este caso:
~ | E > 1 o
\ Moo= Ry
9 ’ : | MZ = p,q
Quantun R B N PG> ,_.Pz R
1 .
pl pe 4

Precio de importaciones
‘ : N

R “La disminucidén del flujo &e pegbs hacia el exterior es:
(@1 - 92 ) py . En cambio la afluencia de ingresos hacia el gobierno. es:

(b, = pp.digy o Como (q -9 )P > (pp- P )ay »osealadis

.minu016n de importaciones es mayor que el ingreso gue retira el gobierno del

~sector privado,,queda un ingreseo en manos del sector privado que antes se &

~destinaba a 1mportac1ones, Yy que ahora, estgillbre para demandar bienes y ser
vicios en €l pais. ,

Cuando la elasticidad de la demanda es menor que la unidad,
los impuestos a las importaciones tienen algin efecto deflacionario, 3 que
si el costo de las importaciones aumenta, el gasto total en importaciones




- 362

tambien aumenta. O sea, parte de 1os~§ngrpsos qdé,se pagan en impuestos so=--
bre las importaciones es recaudado a expensas dél poder de compras que se
habria volcado sobre los recursos nacionales, y no a expensas del poder de
compra de los exportadores extranjeros. ‘

t

Q‘Z O R T \

1 2
p p
Precio de las importaciones

Puede verse en el grifico que la disminucidn de las importa=-
ciones es menor que el flujo de ingresos que el goblerno retira del sector
privado, o sea:

(@ a2 )  (P2-m1 Jag -

~ Por lo tanto, el impuesto a las importaciohes debe pagarse en
parte dismiriuyendo el consumo de bienes:producidos en el pais, Para calcular
el efecto deflacionario de tales impuestos; una correccidn aproximada seria
omitir la proporcidn de la recaudacidn de estos impuestos en una proporcidn
equivalente a la elasticidad de la demanda por las importaciones gravadas,
debidamente ponderadas. Por ejemplo, si la elasticidad es 1 , los impuestos
a las importaciones deberian ser omitidos del presupuesto; si la elasticidad
es de + deberian reducirse:en 25 por ciento, etc. o

Estas correcciones son solamente vdlidas bajo el supuesto de
una oferta infinitamente eldstica de las importaciones, o a lo menos muy al
ta, o que se aproxime a la unidad, caso que serd el mds corriente, Si no
fuera asf, ‘es nécesario aplicar una férmula de correccidn m&s general, Esta
férmula serfa: ' s .o e

" Recaudacidén de’ Impuestos Importacioneé . Ed €1 + Fo) -
'Edvf Eo

donde Ediéé.léiela3£iéfdad de la demanda por importaciones, Eo’es la elasti
cidad de’'la’ oferta de importaciones, ambas referidas a los articulos grava-
dos con el impuesto. A medida que Eo es mayor, la férmula se aproxima a:

}Reqé@dﬁéﬁéﬁ Impuestos Importaciones = Ed

Esta férmulsa es menos aproximada, mientras mayor es la tasa

v
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de los impuestos a las importaciones.

.

1l

Fd( 1+ Fo) . = _Eo

ﬁéﬁesetquéé»

Luego, ciando Eo -  ~~, dicho cociente tiende a Ed.

: El cfecto restrictivo de los impuestos a las importaciones de
be también depurarse por la medida en que estos se puedan pagar con cargo al
~ahorro. En esta forma, el efécto deflacionario de los impuestos a ldas impor
taciones es igual al monto de los impuestos recaudados, menos la parte de
los impuestos pagados a expensas de los exportadores del extranjero, y me-
nos la parte pagada con redu001on del ahorro.

b) Caso de restricecidn de las importaciones.

.

- En el caso un que el Gobierno ponga un 1imite 21 monto de las
1mporta01ones, ¥y que este limite 310n1f1que una restriccidén importante a lo
que libremente se habria importado, es dificil pensar que ante un aumento
de los impuestos a las importaciones (o de cualquier otro impuesto) los in-
. dividuos restrinjan.en parte sus 1mporta01ones para pagar el impuesto,

.o

Esto es loglco, sise plensa que, los precios ce los’ bienes
1mportados, la demanda por ellos habria sido mayor, y el alza:en dlChOS pre
cios provocada por la tributacidn diffcilmente llegarla al llmlte en que
los 1nd1v1duos dlsmlnuyan la cantldad 1mportada. B ) .

Si este es el caso, la tributacidn a las 1mporta01ones seria
totalmente deflacionaria, ya que necesarlamente se dlsmlnulria 1la demanda
privada por bienes produ01dos en el pais. La tnica correccidn jque seria ne-
cesario hacer, consistiria en la' consideracidn -de:la. proporcidn del ingreso

. que ahorran generalmente los individuos,

' Correcciocnes de los gastos presupuestarios

1. Gastos en moneda corriente e importaciones

 Una distincidn fundamental para el andlisis de los efectos ex

pansivos de los gastos publicos es la que se refiere a los gastos en moneda
. corriente y los gastos en moneda extranjera; o sea, los gastos que signifi
can demanda por recursos nacionales y aquellos que son simples transferen -
" cias de fondos a nacionales y las importaciones del Gobierno.' Ya hemos ‘ex -
pllcado por qué las importaciones no tienen efectos expansivos, de manera
que dichos gastos deben separarse del presupuesto. En esta forma, para de-
terminar el efecto expansivo de los gastos solo de debe considerar los gas-
$os en moneda corrlente. .

Le Gastos con rendlmlento compensatorlo v transferen01as

- Los gastos del Goblerno pueden cla51flcarse, Segun que impli
quen demanda dlrecta por algun bien o servicio, o 51mp1emente signifiquen u
na cesidén de fondos para que el secﬁor privado efectue demanda por los re -
cursos nac1onales. Los pagos de transferencia 51gn1f1can ‘devolver al sector
privado ingresos qué prev1amente se recaudaron mediante 1mpuestos, o ceder
fondos con dinero creado ‘en el perfodo a través del Banco Central Mediante

O

P




esos pagos el Gobierno no ejectua el derecho de reclamar parte del producto
nacional que le confiere la posesidn de un determinado monto de ingreso,

En base a lo anterior, podemos-deducir que sdlo los pagos con
rendimiento compensatorio tienen efectos expansivos sobre la economia en la
etapa del gasto presupuestario, ya que los pagos de transferencia sélo ten=-
drian efectos expansivos cuando los beneficiados con los pagos de transfe -
rencia ejecutan su defecho a demandar los recursos nacionales, :

L Sin embargo, si eliminamos totalmente los pagos de transfe -
rencia del presupuesto para considerar su efecto expansivo estarfamos fal -
'seando” 1a magnitud del impacto expansivo de los gastos, ya que el sector
privado aumenta su ingreso disponible y por lo tanto su demanda al recibir
las transferencias del Gobierno. : -

De aquf, que se debe considerar el efecto expansivo de los
pagos de transferencia en la medida en que estos sean gastados por el sec-
tor privado en demandar recursos nacionales, T

: . ‘Para .obtener el impacto expansivo de los pagoc de transfe-
rencia se debe deputarlos por la propensidn a ahorrar y por la propensién a
importar considerando las razones anteriormente expuestas, : :

’ La redistribucidn del ingreso, por medio de los pagos de trans -
ferencia, puede provocar un impacto expandivo mayor que el normal, Este se-
,ria,elbcaso, cuando dichos pagos vayan hacia los sectores de una alta propen
sién a consumir en relacidn a las propensiones caracteristicas de la comuni
dad, Esto es perfectamente 1légico, ya que el impacto expansivo de los gas-
tos y el impacto depresivo de los impuestos dependen primordialmente de los
- yalores de propensidn a consumir, los cuales diferirdn generalmente de un

sector a otro de la economia, ' - :

Ly

3. Gastos en activos_existentes o viejos.

Los gastos en activos existentes tienen una similitud con las
importaciones desde el punto de vista de la medicidn del impacto expansivo
de los mismos. En efecto, en el caso de las compras de activos existentes,
la generacidn de ingreso se ha hecho presente con bastante anterioridad, al
momento en que la compra del Gobierno aparece computada en las estadisticas
fiscales. Por ellos,  la compra de activos antiguos no provoca efecto expan-
sivo directo alguno en el momento de su gasto por el Gobierno, -

‘ ; Sin embargo, las personas que reciben el ingreso por la ven-
ta del activo al Gobierno, pueden depamdar recursos creados en el periodo.
En esta forma los gastos en activos existentes deben computarse como expan-

_sivos sélo en la medida en que los beneficiarios del gasto efectdan demanda

~ por recufsos_naéionales. tal cual es el caso de los pagos de transferencia.

Los efectos sobre la inversidn privada

Se ha considerado que los impuestos que se pagan con Gargo al
ahorro no-tienen efecto deflacionario. La razdn de ellos, es que se supone
" que la reduccidén del ahorro privado no va acompanada de una reduccidn de la -
~inversidén privada, En otras palabras, la inversidn privada depende de facto
" res de tipo psicoldgico, de lo que piensen los empresarios del futuro,. del
_nivel de ingreso nacional de los perfodos siguientes, etc., y no del monto

del ahorro, Ambas decisiones son independientes,
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Sin embargo, en algunos casos, habrd alguna relacidn directa
entre el shorro y la inversién. Si una empresa ve disminuida su disponibili
‘dad de fondos, puede que su inversidn se vea afectada debido a la falta de
‘financiamiento. Por otra parte, la tributacidén puede tener .algdn efeéto:so-
bre los incentivos a invertir de las empresas que haga variar las decisiones
de los empresarios respecto a ampliar sus actividades, reponer ciertos actl
vos, etce: . .. o ’ :

" Paia poder determifiar el impacto del presupuesto fiscal sobre
el nivel del Ingreso Nacional, se requiere entonces un conocimiento de los
-efectos sobre la inversidn privada provocados por aquel, Si la inversiéndig
minuye, parte de la tributacidn (o toda) que se paga con. cargo al ahorro tie
ne efecto deflacionario, y viceversa.

En todo caso, es preferible considerar las variaciones de la
inversidn en forma totalmente independiente de los efectos sobre el ahorro
privado, S . . . 1 “

EL FINANCIAMIENTO A CORTO PLAZO EN UNA ECONOMIA ABIERTA

(Un modelo simplificado)

RN 3 .En una economia cerrada en equilibrio, el ingeeso generado en
la produccidn es igual a la demanda por bienes y servicios producidos en el
pafs. De allf, .que pudiéramos expresar matemdticamente la definicidn del in
greso nacional como: _

Y = C+I+G

[ o
donde Y es el ingreso nacional, C es el consumo pri#ado, I la inversidén y G
los gastos del Gobierno..la relacidn escrita, puede mirarse desde dos puntos
de vista: ‘

a) como el uso que se did a los ingresos ganados en un periodo; y
b) como el destino que tuvo el producto creado en un periodo.

Ahora bien, si tratamos ¢om una economia shierta, es decir g
que mantiene relaciones comegrciales con otros paises, importando y expor -
tando bienes y servicios, la definicidn.del ingreso nacional expuesta 'ya no
es vilida,

¢ ...+ Si miramos dicha définicidn como representando el uso que se
dié a:los ingreésos ganados, la definicidn es inconsistente, porque:

a) todo el ingreso generado en el pais no es usado en consumir prductos
producidos en el pais, ¥y

b) porgue el ingreso generado por los productos gue no son consumidos 0
invertidos en el pais, o sea se exportan, no aparece en la definicidn

: S5i examinamos la definicidn del ingreso, desde el punto de
vista del destino que tuvo el producto creado en un periodo, vemos que: _ -

~a) aparecen consumidos, invertidos o usados por el Gobierno, productos
que no han sido creados en el pais. - REURURE SR
- b) los productos . exportados no aparecen en la ecuacidn..

! . v

™

X



Por lo tanto, si Y representa el 1ngreso generado por la pro
'du001on na01onal o el valor del producto creado en el pais, es necesario:

a) restar de la deflnlclon ezguesta el monto de los bienes y servicios

importados que estdn incluidos en los valores de C, I v G;

b) sumar el valor de los bienes emportados, por ue son roductos crea-
dos en el pais que ho- estzn 1ncluidos ni en C, T3 G

: En esta forma, la definicidn del 1ngreso na01onal en una eco
nomia abierta puede expresarse matemiticamente como:

Y = C+1I +G+X oM

donde C es el consumo privado, tanto de bienes na01onales como impertados;:

I es la inversidn privada, incluyendo el componente importado de bienes de
capital requerido para realizarla; G es el gasto del Gobierno en bienes y
servicios nacionales e importados; X es el monto de las exportaciones; y M
es el monto.de la importaciones, : i '

Supongamos ahora, una economia cuyos rasgos fundamentales pue
dan representarse por el sigulente sistema de ecuaciones:

“a)- Y= CptiIpt Igp+t G + X - My - Mgy = 100
B ¢ o= alf- T) = 0.9(100 -15) = 76.5 |
| ool My = n(f - 1) + B = 0.3(100 -15) + 2.4 = 27.99 *
g E Q) Mpy = eIpp = 0.3 x8 = 2.4 |
% 2 7;»' o) Mgy = VgL + blg = 2.25 + 0.20.5= 3.25
I S S I = 8
& Iy = Tz = 5
“h) G = G = 10.5
i) X; = fl = 315

- Ademds, de acuerdo con el programa de desarrollo trazado, se
supone que €l incremento del producto real para.el arfio siguiente sea:

o (Ipp + Igp ) (3 Zfﬁ o= lot;u

siendoIpp .= .11 ; Igo . = 9 ;.”(43 = 0 5

, ~'Para.no complicar el estudio del problema puede verwe que se
supéne que: - v ;

a) Existe sélo tributacidén a la renta, por lo que no_se presentan los
problemas mis complicados.que crea la medicidn del efecto restricti-
vo de una tributacién a las importaciones, tributaciones al- consumo,
tributacidn a la posesién de activos, etc;
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. b) Se supone absoluta libertad para importar, ya que el nivel de las im
portaciones es una funcidn simple del nivel del ingreso disponible.y

de los requisitos de 1nuer516n del programa; y
c) Se suponen constantes las propen51ones a consumir e importar,

' . Cabe aquf destacar la distinta naturaleza de la propensidn a
consumir y de la propensién a importar. La primera representa una conducta,
un hfbito de la comunidad, por 1lo cual es relativamente dificil de hacerla
variar si no cambia el nivel de 1ngreso sustancialmente. En cambio, 1a pro-
pensién a importar no refleja un hdbito de los consumidores, sino que mds
bien la estructura de la fuente de bienes de consumo, en el sentldo de si
dichos bienes han sido producidos en el pais o en el extranjero. En algunos
casos puede haber’ alguna preférencia de los consumidores por productos im -
portados, pero ese no es el hecho que’ refleJa fundamentalmente la propen51on

Por las razones expuestas, la propen316n a importar bienes.de
consumo puede sufrir cambios sustanciales dén un programa de desarrollo, a
través del proceso de sustltu016n de importaciones,

. En cambio, la propensidén a consumir tenderé a variar solo muy
llgeramente. Sin embargo, para no complicar el andlisis, suponemos aqul,que
la propensién a importar no var{a entre los anos 1 y 2 del programa del de-
sarrollo, - - |, : T o

La solucidn del 51stema de ecuaciones para el nlvel del 1ngre
so nacional es la 51gu1ente'

Y = G+X Mz (a-ml+IpQ-e)+ Ig(l - b)
Ll ead+m T o .

: , El valor del multlpllcador en este modelo es de 2 5, 10 cual
represenﬂa una diferencia de magnitud sustancial en relacidn con el caso de
una economia cerrada, Recuérdese que para a = 0,9, el multlpllcador'resul-
taba de un valor 1gual a 10, L o e

-

En nuestra economfa, que suponemos representa con una preci-
sién minima el modelo de trabajo expuesto, las importaciones privadas son
totalmente inducidas, En efecto, las 1mporta01ones son una proporcidn - m
del ingreso disponible, mis una propporcién e del monto de la 1nver516n
privada, Al coeficiente ¢ , podemos 1lamarlo componente importado de las
inversiones privadas, concepto que ya es conocido de Uds., a través del cur
so de Programacidn del Desarrollo, Por lo tanto, en nuestro modelo, las im=
portaciones sélo varfan ante cambios en el nivel del ingreso disponible y
de la inversidn prlvada

: Las 1mportac1ones del sector publico, en cambio, son en parte
indu01das ¥y en parte autdénomas, La parte inducida corresponde al componente
importado de la inversidn pdblica, definida por el coeficiente b , La parte
auténoma corresponde a las importaciones para fines de consumo que realiza
el Gobierno, las ‘cualés no tienen por qué guardar und relacién tan estrecha
con el consumo gubernamental.

4 Supdngase ahora, que de’ acuerdo’con el’ programa de desarrollo
elaborado, el valor de las exportaciones para el aR5 2, estimado en base a
una proyeccidén prudente, no puede der superior a: L = 32, debido a que

LI
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los precios de exportacidn han bajado ligeramente y el quantum a expoftar

‘Pa sufrido un aumento.

Por otro lado, la proyeccidn de lés t i
Gobierno es: G = 11. ’ proy s gastos corr;entes del

o Pa?a que el programa se realice bajo condiciones de estabi
}1dad, es necesario que £ Y. = lk.Pl , lo cual significa que a precios
constantes 'Y, deber ser igua} a Py .. i . Lo R

" Si hacemos una lista de variables que entran en:la determi -
nacidén de Y, vemos que con la excepcién de una, el nivel de tributacidn -
T, vy la deférencia de (M - X), o sea el margen de disminucidn de reserva
de. divisas o el margen de endeudamiento con el extranjero,'segﬁn sea el
caso, son los unicos elementos que no estd predeterminados en el programa..
Empleamos el término predeterminado, para sefialar el valor de una variable
que no puede diferir del valor contemplado en el programa sin afectar el
cumplimiento de las metas estipuladas. : ‘ :

Por ejemplo, el valor M, de importaciones estd determinado
en el programa, en el sentido que no “puede ser inferior a un_minimo.Por
1o tanto, un aumento.del valor de las importaciones, al aumentar la ofer-
ta puede ayudar a la estabilidad sih afectar el cumplimiento .ds = las -.
metas del programa, Si el programa debe financiarsecon importaciones, -
quiere decir que la propensién media a importar aumenta (m), porque una ma
yor proporcidén del consumo se satisface con productos importados.,

Sin embargo, esta g&itica requiere que en la economia exis
ta un margen de flexibilidad para producir un déficit de la Balanza de Pa
gos de una magnitud gue tiene un maximo dado L. Si esta flexibilidad exis
te, se tienen en nuestro modelo infinitas variantes de financiamiento p2
ra diferentes valores de (M. - X)), L ydeT, el monto de la tribut% >
cidn. Mientras menor sea el valor? de T elegido, mayor deberd ser el défi
cit de la Balanza de Pagos a fin de preservar la estabilidad, y viceversa.
El anilisis de este punto tiene especial importen:ia para estudiar los
problemas de estabilidad que puede generar una politica de sustitucidn de
importaciones,

s ‘ . : : , .
Si m se supone constante, al igual que todo el resto de los

pardmetros del modelo, existe sélo un valor T que mantiene la estabilidad -
y logra cumplir las metas del programa. Dicho valor de T puede calcularse
de la siguiente manera: . o ' Co ;

<

Y. .= 0= 2.5‘[711 432 - 2,25 - 0.6T +'0.7’iﬁ11'¥“b;é,;§l$b

En cambio, si suponémos que m es una variable, existe una
infinidad de soluciones de las cuales algunas se presentan en el siguien-
te cuadro: . E o . . :

ALGUNAS ALTERNATIVAS PARA LOGRAR LA ESTABILIDAD <~~~

A0 1 ' o2
M =0.39 ' m=0,3 ' m=0.351" m=0.3 "'"m=0,4006"

L]

r ot 15 e 19.416° 0
M - X) " 13.5 0 6.98 2.525 20,01

L
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En: el graflco que 31gue, se puede apreciar con mayor claridad
las alternativas de polltlca eoonomlca que se presentan en el modelo para lo
grar la establlldad :

En el eje horizontal se represanta nlveles trlbutarlos ¥ en
el eje vertlcal diferentes montos de géficits de Belanza de Pagos. "La lfnea
recta EC representa todas las solrnriones posibles de establlldad para el ni-
vel de ingreso generado Y; = 100. Por ejemplo, la situacidn 1n1cial en
nuestro ejemplo estd representada por el-punto C, donde la trlbutaclon es i-
gual a 15 y (Ml - X3 ) = 0. Sin embargo, 1a situacidn 1nlclal de est»
bilidad podla haber 31do G, donde Ty = 7.2 'y (Ml - Xl ) =76,98

t .

- Si sﬁponemos que el deflclto méximo de Balanza de Pagos en

:“que se puede 1ncurr1r es L = 10, cualquiera solucidn de politica econdmi-

‘caque esté al norte de la paralela AB al eje horizontal, es una solucidn

“1i%ng -factible ‘porque rque contraviene las restricciones del problema. Por lo tanto

para Tos anos 1 y 2 las polltlcas factibles estdn entre AC y BD.-

La 'solucidn propuesta en nuestro ejemplo para el afio 2,
To = 19.416 y (Mp =-Xp ) = 2,525, cumple con el requisito de estabi
lidad y ademds es una solucidn factible.

Puede apreciarse que no todas las politicas de estabilidad
son factibles, porque hay ciertos 11m1tes que impiden el uso extremado de un
instrumento, :




; Déficit mdximo de
M - X) : B?lanza de Pagos
A

l.. o .
Limite maximo de
€ Tributacidn

En'términos generales, podemos decir que de todas las soluéig
nes de politica economlca, sélo algunas estdn dentro de la zona de factibili
dad, y que los 11m1tes de dicha zona estdn dados por el uso de los instrumen
tos de politica econdmica y por las condiciones bajo 1as cuales se persiguen
los obJetlvos.

e - En el graflco, la zona de soluciones factibles es BC . La 20
na "AB no-es una solucidn factible, porque no cumple con el objetivo de lo-
grar la estabilidad, lo mismo sucede con la zona. CD . En cambio, la zona EB
cumple con el objetivo de la estabilidad, pero no cumple con el requisito de
que el déficit de la Balanza de Pagos sea inferior a OA, Lo mismo sucede con
la zona CF , que cumple con el requisito de establlldad pero requiere un
monto de trlbut301on superlor a 0D, ' o , N

“Otro asunto de 1mportanc1a que puede deSprenderse de.. nuestro
modelo s1mp11flcado, es el que se refiere a la sustitucidn de 1mportac1ones,
y las pre81oncs 1nfla01onar1as. Puede aprec1arse de este anallsls que-la sus
titucidn de 1mporta01ones ademds de elevar los precios de los productos im-
_portados a fin de que no compltan desfavorablemente con los’ na01onales, 1o
cual desde ya es una presidn inflacionaria en potencia, disminuye el valor m
La disminucidn del valor de m- aumenta la magnltud del efecto multlpllcador
generandose asi demandas adicionales _que presionardn sobre la oferta, Por e-
1llo, es qué en nuestro modelo a medida que M disminuye y X permangce cons
‘tante, se requiere una tributacidn cada vez mayor para mantener la establll-
dad ) . . .
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En el graflco puede apre01arse el’ 31gn1flcado de- dlferentes

‘politicas de sustitucidn de 1mporta01ones compatibles con el mantenlmlento

de la estabilidad. En el afio 1 del programa, el nivel ‘de ingreso es Yy ', ¥
todas las- polltlcas de establlldad estan sobre la recta A% I

La propen51on a 1mportar es m=0,3, 1lo cual determlna que
el monto de teibutacidn sea OP s ¥ el déficit de la Balanza de Pagos sea cg
ro, Al afio siguiente del programa, el ingredo real es Y2 . Si no hay sustltu

‘cidn de importaciones (definidas en el sentido de variar m ), el manteni -

miento de la estabilidad requerird un nivel de trlbuta01on 1gual a OP2 ¥y

un déficit de la Balanza de Pagos igual a 001 . S1 . no varia durante todo
el desarrollo del plan, el crecimiento de la economia bago condlclonesrde es
tabilidad en que haya sustitucidn de importaciones, se representa en el gri-
fico por urla recta de coeflclente angular 1nfer10r a PlA tal ‘como la,recta

1
i

Puede apreciarse, que. cualqu;er alternatlva de cre01m1eqto sin

‘? sastituc1on dé importaciones requiere aumentjo de tr1bqtac1on crecxentes en
. una proporcidn cada vez mayor para mantener 1a establlldad .

H
i
e i 4 St <2 s it Samarert =

Por otro lado puede apreciarse, que si m es constante , el
desarrollo implica un déficit de Balanza de Pagos creciente a fin de preser-
var la estabilidad,

/ PRESUPUESTO DEL




PRESUPUESTO _DEL

SECTOR _PUBLICO

INGRESOS ANO 1 ANo 2 GASTOS ANO 2 ANO 2
Ingresos Co- Gastos Corfieng;
rrientes, tes.
Impuestos 15,0 19,416 a) Campra de big
. nes y Servi
cios naciona-
les ‘ 8.25 8475
b) Compra de big
nes importa -
dos 2,25 2425
. Total Gastos Co~|
rrientes ’ 20,50 11.00
'Supéfévit en
1 cuenta co- " '
. rriente L, 50 8.416
Total Ingreco
Corriente . . .| 15,0 | 19,416 TOTAL - . 15,0 19.416
WﬂIhwfggéfa;,Cagi o Gastos de Ca-
Superdvit en .4} 2) Inversién |
cuenta corrien Y. |t (componen- ]
te 4,50 8.416 te nacio- ‘ ,
’ I nal) ‘ 4,0 742
. b) Inversidn .
- ; (Componen -
' te impor- :
tado) 1,0 1.8
TOTAL 4,50 | 8.416 TOTAL .0 9.0
DEFICIT 0.5 |} o.584 [|
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CUENTA DE LAS PERSONAS

2,525}

INGRESOS ANo 1| ANo 2. GASTOS ANO 1 ANO 2
1) Ingreso gene- t} ]1) Consumo de
rado en pro- bienes y ser
duceidn 100 110 vicios nacio i
nales 51.0 54,350
2) Menos: Impues {]2) Consumo de
tos pagados 15,0 19.416 ‘bienes y ser
vicios impor
tados » 250 50 27 0175
3) Ahorro: 8.5 9,059
3) Ingreso dis- TOTAL
ponible ' 85.0 90. 5844 ’ 85.0 90,584
FORMACION | DE CAPITAL
| INGRESOS aNo 1 | Ao 2z | castos o1l | afo2
%1) Ahorro f;ﬁ) Inversidn j
g personas “8:50 9.059{{ " empresas- . 8.0 .}1.,0
i ! SRS E ‘
- 2) Ahorro \ i1 2) Inversidn _ :
gobiernoeis 't | io4yB0L .F 8.@16 gobierno . 050 ' +19,0
2) Ahorro del : | '
exterior | : 2.525 o :
TOTAL 13.00f 20,000  TOTAL 13.0 | 20.0
BALANZA DE PAGOS
INGRESOS ANO 1 ANO 2 GASTOS AlO 1 Ao 2
| 1) Exportacio- - 1) Importacio-
nes de bie- nes de con-
nes y servi ' sumo priva-
cios 31.15 . 32.0 ~do 250 50 270175
o {} 2) Importacio-
# nés bienes
de consumo Coend
Gobierno "+ 2,250 , R.250
1{ 3) Importacio- o
1 nes bienes ,
, B ae capital. . ..} - - oop o
. - privado. 2,40 034300
nes bienes
de capital
sector publico 3.0 1.800
TOTAL 31.15 32.0 | TOTAL 31.15 34,525
T
DEFICIT




WQLIMITAQ;ONES DEL_APARATO . TRIBUTARIO .COMO HERRAMIENTA DE. ..

: f ~ ESTABILIDAD

; El empleo exclu81vo de herramientas fiscales,. constltulra en
la mayoria de los cas)s, una p011t101 ineficiente para garantizar la estabi-
lidad ‘de un programa de desarrollo. Esto es perfectamente claro si se piensa
en términos de las cuentas de Fucntes y Usos de Fondos. Tomemos, por ejemplo,

! . .la cuenta de las personas--l-v

CUENTA DE FUENTES X USOS DE LAS PERSONAS

FURNTES o US0S .
1. Ingresos por renta de | 1. - Consumo
. ‘br‘a.baJo. v SEEEERER O § R TETE TR f
2, : Préstamos del sistema 't . 2, Inversidn financiera.
. bancario,
3. %Préstamos de 1aé_éﬁg" - 1.7 3, ‘Inversidn real,-
presas ; . : ; i
4. ‘Endeudamlento con el B U Dep031tos y dlnero en
. ; Gablerne. e e e e e 4- -,:,.A.’m,_ﬂ.:._ e v efectlvb‘ :
‘Y : T 18 (PN
.5. Otras fuentes . e s mmeisaeae ¢ eememsaiens wms teiseesieen o g 4 es =

S
Supongamos,  como” seré el ¢aso comun, que para garantlzar la

estabilidad, el Gobierno nécesita reducir el consumo prlvado. LQue probabl-
lidades existe de que por €l solo uso de la tributacidn que afecta a los in
gresos por rentas-de trabajo, se logre este objetivo? Las prcbabllldades
de que la tributacidén cumpla su misidn de reducir el gasto privado dependen
de las alternativas que tengan las personas para cambiar la magnltud de los
otros rubros componentes de las fuerites y usos, tales como obtencidn de pres
tamos del sistema bancario, créditos! comer01ales con el sector empresas, iposg
tergacidn del pago de 1mpuestos, disminucidn de la inversidn financiera:.y

L real, y por dltimo, disminucidn de los ingresos ganados en periodos anterio-

res y mantenldos en caJa © en depos1tos.

Las alternatlvas a ld reduccidn del consumo serdn menores o
de mds dlflCll eJ>cu01on, si existe 'ina politica monetaria concordante. El
~control del erédito bancario, por eJemplo, llmltara la accidn sobre el crédi
to que otorguen las empresas y frenara la presidn directa que hagan las per-
sonas sobre el sistema bancario,

i .. . '

I
i
i

! re ; o . SUEI :
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EL _AHORRO INTIRNO Y EXTERNO

Serd dtil, para nuestro andlisis, la distincidn entre ahorro
interno y ‘ahorro éxterno. Por ahorro interno cntpndemos aquel que. correspon
.de a la parte de la inversidn total de la ‘economia que no requiere de impor
taciones, y por ahorro externo, aquel gque se forma por la diferencia entre
el total.de las exportaciones y las 1mporta01ones de blenes de consumo.

Sabemos, que de cada unidad: da inversidn, una determlnada pro
porcién de ellhs requiere de importaciones de equipo exteanjero. Esta pro-
porcidn varia de industria en industria y de a¢tividad en actividad. Por lo
general, las inversiones en obras publicas requleren una baga propor01on de
equipo y materiales importados, en contrap08101on a la mayoria de las inver-
siones industriales, en las cuales la 1mportaclon de maquinaria$ y equipo ex
tranjero forma parte importante de la inversidn total. Sin embargo, a fin de
hacer manejable la compleja realldad podemos suponer con 01erto grado de
exactltud que en un tiempo y pais dado, ex1ste una re1a01on mds o menos fija
termlno medio que nos indica la proporcidn de la inversidn total de la econg
mia que debe estar constituida por importacidn de maquinaria y equipo. A esa
proporcidn la 11amaremos coef1c1ente de ahorro externo o componente 1mp_rta-
do de la inversidn. .

Es evidente, que si la inversidn total crece, el ahorro exter
no debe crecer en la medlda determinada por el componente importado de la
1nver31on. 81 esto no es asi, la tasa de crecimiento de la inversidn proyec-
tada no seria realizable, si no en su nivel, a lo menos en su estructura. La
razdn es simple: El ahorro interno no es independiente del ahorro externo,
ya que deben combinarse en proporciones mis o menos fijas, Es decir, si el
ahorro externo disminuye por dificultades de ‘comercio exterior, el ahorro in
terno tamblen tiende a bajar, a menos que el componente importado de la 1n -
versidn disminuya. La disminucidn del componente importado de la 1nver81on
puede realizarse por medio de un cambio estructural de la inversidn planeada,
Es decir, postergando’inversiones en que dicho componente importado es alte
y realizando aquellas que requieren un componente bajo. 1/

Sin embargo, los cambios estructurales en la inversidn no son
practicables dentro de limites lo suficientemente amplios como para que el
equilibrio entre ahorro interno y externo se logre por medio de alteracio-
nes en el coeficiente de 1mportac1on por unidad de inversidn, si al mlsmo
timepo se desea mantener una economia relativamente estable. La razdn de es
to puede encontrarse en el principio general de programa01on que expresa que
si se contempla una determinada inversidn, .debe también contemplarse las in-
versiones necesarlas para aumentar la oferta de los bienes ‘que sedn 1nsumos
de la inversidn inicial, y la oferta de bienes sobre las cuales recaerd la
demanda de los propletarlos de los insumos que veran aumentados sus ingresos.
En otras palabras, sélo se llega a un determinado nivel de inversidn median-
te una estructura de ésta que corresponde en forma especial a dicho nivel. '
S5i se cambia la estructura de la inversidn probablemente debe también cambiar
el nivel, a menos que antes no se estuviera aprovechando al mdximo los recur
s0S productlvos. De aqui Jdue sea fundamental el formar un monto adecuado de
ahorro externo en relacidn con el ahorro 1ntcrno, y debe ser funcidn del Go-
bierno el controlar las importaciones por métodos directos e indirectos a
fin de lograr ese equlllbrlo. En otras palabras, si el Gobierno, de acuerdo
con el consenso politico 1mperante, decide aumentar los impuestos a fin de
provocar un incremento del superavit en cuenta corrlente del presupuesto fis
cal (ingresos totales menos gastos corrientes) y asi incrementar el ahorro
total de la economia, debe al mismo tiempo tomarse las medidas del caso para.



que el ahorro exterhdo -dada la éstructura d¢ la inversidn- varfie en la for=
ma adecuada,

N

El cuadro N° 2 demuestra que para Chlle en. el perlodo 1940-54

'1a rela01oh entre la 1mporta01on de bienes de capltal y la inversidn bruta,

excluido. los camblos en los. stocks es g rox1madamente de 0. 35. En otras pa
labras .por cada 100-de inversion.en capltal f11om.35_corresponden .a_recur-

sos roduc1dos en el extranjero. Esto demuestra que las inversiones dependen
criticamente del ahorro externo, :.

A

S——

;/ Llamando a ‘al ahorro total ay al ahorro 1nterno ¥y ae al ahorro ex
terno, medidos como proporc1ones del 1ngreso na01onal . se tiene:

a = _ai_ va ag

‘Por otra parte, el coeficiente de inversidn externa, E. es igual a

» donde I és la 1nver81on total e I, 1a parte de dlcha 1nver31on que
]  1mpllca 1mporta010n de maqulnarla y equipo extran3ero.j5”

Comot . I = a¥, y I, = 8., se tiens 'que,!
t ':HE A =" ag | j;; . de‘déndQ:;
(ae.+ a;) E = ag - y finalmente:
ag (1 -E)
a.i =
E

« &
que es la relac1on que 1nterconccta 31, y a, en funcion del componen
te importado de la inversidn, :

IV
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‘COEFICIENTE NARGINAL DE IMPORTACION POR UNIDAD DE INVERSION

| Importacidn :
7 |}~ Bienes de Capital
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CUADRO 2
TIMPORTACIONES DE BIENES DE. CAPITAL E INVERSION BRUTA

(Miles de millones de pesos de 1950)

CHILE
Afios Importacidn Inversidn Bruta | Coeficiente
de Bienes ' total excluido medio de impor-
de Capital cambios en los tacidén por uni-
stock . . ) dad de inversion
19dp . b3 .5 0.37
194; | BN ) 1.1 0,35
1942 a | 8.5 0,28
43 | 2z 8.9 0.25
19u4 2.1 10,2 ‘ 0.21
1945 2.4 . 10,5 0.23
986 | 3.5 S s 0,25
1947 5.1 1.7 .. | 0.35
1948 4.9 | 3.2 0.37
1949 6.7 157 042
195 5.9 : 14,3 AE*,. ', 0.42 )
1951 6.6 15.0 . 0.4k
1952 63 | 15.9 ol owo
1953 6.6 | we - | os
9 | s | aes T o
.i
- Fuente:  CORFO, "Cuentas Nacionales",

Puede apreciarse que para el periodo sefialado, el coeficiente
medio, Al ajustar una recta a las observaciones de la inversidn bruta relacip
nadas con la importacidn de bienes de capital se determina un coeficiente
marginal de inversidn externa de 0.53, lo cual indica un cambio en la estruc
tura de la inversidn hacia aquellos sectores de mayor componente importads
por unidad de inversidn.
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ALGUNAS DIFICULTADES ADICTONALES EN LA ELABORACION DE UN_ PROGRAMA
. DE FINANQIAMTENTO . ..

s e

S Al iniciar este curso, definimos el financiamiento como la mo
. . s P . s 0y Iy
vilizacion de recursos reales o fisicos hacia los objetivos del programa,

Sin embargo, en los andlisis efectuados hemos trabajado con
itudes _globales tales como el Consumo, el Gasto de Gobierno, la Inver =
seon, etc., s hemos supuesto que si el sector piblico reduce el Gasto Total
del sector privado en la misma magnitud que aumenta el del sector publico,
no pueden presentarse problemas de inestabilidad,

~~ Sinembargo, nosotros sabemos que ello es una simplificacidn

o

que ahora conviene examinar.:

Para que realmente el financiamiento del programa de desarro-

. 1lo responda a:las necesidades de dicho programa, se requiere que libere del
.. ruso.privado los recursos.y ‘bienes necesarios para el cumplimiento del progra
. 'ma, Perpylcémq. podemos estar segiros de que los instrumentos financiertos
- liberardn justamente aquellos: rediirsos ¥y bienes que contempla el programa?
- Por ejemplo, cuando decimos que la funcidn'financiera de los'impuestos es re
- ducir el consumocprivadora fin’'de -permitir una mayor demandd gubernamental:
ise reducird el eonsumo privado por-los mismos bienes que contempla €l gobier

no demandar? En-realidad, seria una coincidencia muy grande qué 165 mismos
recursos fisicos que desocupa el sector privado a causa de la tributacidn
sean adaptadoss a las necesidades del aumento de la demanda gubernamental.,

Lo mismo puede decirse del efecto de penalizar ciertas actividades de consumo

" para expandir la inversidn en otros sectores. {Coincidird la liberacidn de

recursos en las industrias de consumo con las necesidgdes de las industrias
de capital? ' : : ‘

Supongamos por ejemplo, que se contemple en el programa de de

; sarrollo un gran impulso a la construccidn de carreteras, y que el financia-
;-miento consista en tributacidn a las clases de altos ingresos, - :

. Dada la estructura de gastos de las clases de altos ingresos,
posiblemente dichos sectores dejardn de consumir servicios superfluos, ‘algu-
nos consumos suntuarios, diversiones, etc. En cambio, la construccién de
carreteras requerird cemento, zgerro, mano de obra técnica, maquinaria, etc.
En este caso extremo, prdcticamente no existe coincidencia alguna entre los

_recursos- que se liberan mediante la tributacidn'y los recursos que se deman-

dan para la realizacidn del programa, En otras palabras, no son. homogéneos
los usos de los recursos que se liberan y los recursos que se demandan. BEsta
heterogeneidad; parece haber preocupado a muchos estudiosos de ‘16§ ‘problemas
de financiamiento, Sin dejar de reconocer que el problema existe, conviene
sefialar que esdemenos trascendencia de lo que aparece a primera vista, por
las sigmentes razones, . S e e s
-a) En primer lugar, el problema de la heterogeneidad de usos entre los
recursos que se liberan y los recursos que se demandan en el programa,
no existe cuando se liberan divisas, por cuanto estas representan un
derecho a adquirir en el extranjero cualquier bien ¢ servicio, Por e-

vereo jemplo, -si a ‘través de tributacidn se reducen las importaciones para

las clases de ingresos altos, tales como Cadillacs, joyas, turismo,




1 licores, etc., no hay inconveniente alguno en transformar dichas eco-
nomlas en tractoresr arados, maqulnarlas, ete, . :
et e - “ v.'anmw et a a AT v :

b) En ssgundo lugar, la heterogeneidad, sefialada solo existe para la libe
racidn inicial y la’ deminds iieial de recursos y no para los efectos
secundarios de la restriccidn del consumo y del aumento de .os gastos
piblicos, Volviendo al ejemplo presentado, no existe razdén alguna pa-
ra_suponer que los Rbreros jue. trabajan enjla construccidn de carrete
ras y los’ empresarlos que obﬁlunen utilidades. de dichas construcc1o -

. " nes, etc., dardn distintos usos a sus 1ngresos que sus congéneres de
la produccidn de. 11cores, servicios supérflues, consumos suntuarios ,
etc, Por lo tanto, lo. mas probable es que no. ‘exista heterogensidad al
guna entre la llbera01on de recursos en: las. etapas secundarias del e~

..fecto restrictivo ¥ las demandas derlvadas del efecto multlpllcador
del gasto publlco. . L o : -

c) En tercer lugar, la heterogeneldad mencionada séle existe cuando se
trata de redistribuir o reasignar un montc dado de recursos, pero no
cuando se trata de asignar o los _usos del programa el crecimiento del
potenc1al productivo.de la economia, -

. Por lo tanto, el problema de la heterogeneldad de los recur-
sos que se demandan con los recursos que se liberan mediante el financiamien
to, queda reducido sdlo a los blenes ¥y .recursos nacionales, en su etapa ini-
cial y 51empre ‘que se, trate de reasignar un monto -de recursos. existentes. Pa
ra la solucidn de este problema, veremos mis;adelante una.variedad de 1nstru
mentos de polltlca euonom1ca. En todo caso,: desde ya :podemos adelantar que
si dicha heterogeneldad per51ste, ello no signifjca necesariaménte pre31ones
1nfla01onar1as sino. ﬂas bien camblos en el 81stema de pr901os.

<~ 0Otro problema que generalmente se presenta con caracteres simt-
lares al anterlor es el de la localizacién v rigidez geogriafica de-los ‘recur
sos. Con esto se pretende 1ndlcar -que se puede liberar recursos-en -1ld zona A

A y demandarlos én la zona B, de manera que los productos no se demandan donde
son 11berados, y ello puede crear presiones 1nf1a01onar1as en una zona y por
51mpat1a llevar a 1a otra dicho proceso., ‘ . L

P Tt

Este caso, parece ser una; exagerac1on mayor que el anallzado
anterlormente, por cuanto en la mayoria de las situaciones reales no existi-
rin obstdculos graves al transporte -de los recursos desde una jona hacia la
otra, salvo el caso de la tierra y parte de la.mano de obra, Pero en todo ca
5o, gon perfectamente aplicables aqul los mismos argumentos esgrimidos en
contra-del argumentd de 1a heterogeneldad de }os recursos que se: llberan y se

Ldemandan. o

: Flnalmente, y con mayor baser se senala que la 1nd1v1dua11dad

de los. recursos puede 1mped1r que estos se liberen para los fines del progra

ma, ‘Por eJemplo, supongamos una industria de tejidos que preduce articulos
suntuarios, que msa determinados recursos que son requerldos en el programa
de desarrollo _para otros fines,

Para liberar parte de los recursos que usa dicha 1ndustr1a se
aumenta la tributacidén al consumo de los bienes que produce, Al:contraerse
la’ demanda por los productos suntuarios pueden producirse las sqgulentes reac
01ones' v . . BTN

% 3 . R W e . e o s

~: * a), una.liberacidn, tanto de mano de obra como de maqulnarla ¥ materlas
R primas en-el caso de aquellas emp'“sas marginales que deban cerrar,

v P v . +
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b) tratar de dar uso a la maquinaria y mano de obra produc1endo otro ti-
) ool de tejidos no considerado suntuario;

c) reduclr el nlvel de produ001on, desocupando: cierto nimero de obreros
y subutilizando el equipo capital;. y

d) soportar o absorber la tributacidn a costa de las utilidades,

En la reaccién a). se cumple plenamente con el objetivo de 1i
berar recursos, En la reaccidn b) no se libera recursos, pero pueden estarse
cumpliendo los objetivos del programa al desplazar recursos de una actividad
~hacia otra con prioridad en el programa, y asi obviar el proceso de liberar
recursos de uso privado para que el goblerno les de uso en las actividades =-
contempladas en el programa. En la reaccidn c¢) sélo se cumple parc1almente
la liberacidn de recursos, ya que el recurso capital o maquinaria por ser in
“diyisible no puede ser liberado sino que subutilizado. En otras palabras, el

" menor empleo de equipos no -puede generalmente liberarse 'y quedar dlsponlble
para los usos contemplados en el programa, debido a una cuestidn tecnoldgica
_que es la indivisibilidad de los equipos de la produ001on. Esto es, el equi
".po productivo puede constituir una unidad productiva y no ser susceptlble de
fraccionarse para darle otro uso a la parte subutilizada. Por ejemplo, si la
utilizacion del equipo disminuye de un 100 por ciento a un 70 por ciento, la
empresa no puede dividir la maquinaria de tal forma que libere para los usos
del programa un 30 por ciento del equipo de capital, ‘ : . :

Para el caso:de la reaccidén d ) no se produce liberacidn al-
guna de los recursos que emplea la empresa, pero si de los recursos que se
mhabrla demandado. con las utilidades que aparecen dlsmlnuldas por la tributa-

clon.

Puede apreciarse que las limitaciones de este caso de hetero-
geneidad son las mismas ya sehaladas anteriormente.-

LAS KASES Y 10S INSTRUMENTOS DE FINANCIAMIENTO

En todo programa de flnan01amlento, como en toda medida de po
lltlca econdmica, existen instrumentos de accidn y bases sobre las cuales se
aplican directa o 1nd1rectamente dichos instrumentos,

En 1a formulacidn de la politica de financiamiento, uno de los
‘primeros pasos, después de estimada la magnitud del problema, es el de 1den
tlflcar las posibilidades bases de financiamiento.

Esquemdticamente, podiamos decir que las diferentes etapas -
que deben cumplirse en un programa de financiamiento, aunque no en el orden
que 51gue son:

! t

a) Estimacidn global-de la magnitud del financiamiento-requerido-por €l
programa de desarrollo,‘a fin de comprobar su- factlbllld&d;» fe ik

‘ b) Identificacidn de los recursos que se desea llberar y blenes cuya de-
“ manda se pretende disminuir, a fin de que la a51gnaclon de recursos
de la economla coincida con la ustlpulada en el programa. R
R I O
c) Identificacidn de los sectores econdmicos que poseen ¢ dan Uso @& re-
: . « . . .
cursos contrariando la asignacion contemplada -en ‘el programa de desa-
rrollo;



»
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" d) En base a la 1dent1f1ca01on de los recursos econdmicos no aprovecha -
dos segin las lineas del ‘programa de: desarrollo, sefialar que aSigna -
ciones de recursos pueden lograrse por medios indirectos, tales como
1ncent1vos, penas, cambios en los pre01os relatlvos, etc., y cudles
deben lograrse directamente , ‘liberdndolos de su uso por el sector pri
vado para que sean’ asmgnados por el sector publlco,

e) Selec01onar el conjunto de instrumentos con que se pretende lograr 1a
asignacidn de recursos ‘planeada, baJo condiciones de estabilidad y sin

‘quebrantar 1as’mwtas de dlstrlbu01on del 1ngreso que, Se-establezcan..y

f) Controlar la egecu01on del Programa dé Financiamiento a través de pre -

' supuestos y ‘de un anallsls constante de la eficiéncia con que operan
los 1nstrumentos de polltlca economlca escogldos.”

v Los puntos a); b); ye) pueden agruparse en una sola "

rea que los engloba cual es’ la Identlflca01on de las Bases de Flnanclamlen-

to. e :

.

o - Los puntos d) y @) -se refieren a la Séiéé&iﬁﬁ”déilnstrumen
tos de Polltlca Econémlca"y _ . EE R
Rl punto £) se refiere al CdntrOI'i Evaluacidn Permanente
de la Politica Econdmica : ‘ ' ) ‘ -

Nues'tra preocupa31on hasta ahora, ha sido por la efectividad
de. 1os instrumentos: flnancleros para movilizar los recursos reales de la e-
conomia, y en la realidad hemos dado escasa importancia a algo que es vital
en el programa de financiamiento, cudl es 1a identificacidn de quienes seobre-
llevaran la carga del financiamiento y qué formas puede tomar dicha carga. 0
séa, el problema que nos debe ocupar ahora es el de 1a 1dent1f1caclon de las

bases de financiamiento.,

La- ¢leceidn de las bases dé- financiamiento, e$. un problema
que tiene una mayor proporc1on de elementos politicos que el de la se16001on
de’ 1nstrumentos, ya que 1mpllca sefialaf 1nequ1vocamente en gue proporeidn ca
da miembro de la’ comunidad debera aportar una Cuota de’ sacrificios, perder
una proporcién de privilegios o renunciar a mejores niveles de blenestar fu-
turo, a fin de dar cumpllmlento al.programa de_desarrollo..

o

No- escapara a Uds, ‘que las dlsparldades de crlterlos sobre =-
una politica de desarrollo ne naeen cuando se fijan las: metas "sino cuando
se 1dent1flcan claramente las bases del financiamiento de dlcha polltlca De
aqui, la enorme 1mportan01a practlca de esta etapa de 1la formulac1on del pro
grama de financiamiento,’ »

Identlflcar las bases de financiamiento, significa sefialar los
sectores econdmico-sociales, los recursos gue poseen y los ‘usos que dan 2 -
sus_ingresos, en la medida gue se ap@rtan de la-asignacidn de recursos y la

estructura de consumo considerada en el programa.

—_ ‘ En el cuadro N® 2 se representa esquematlcamente las’ pr1n01pa

les bases de financiamiento, Cada casillero en diché' ‘¢uadro, ‘és una base.Por
egemplo, las inversiones no contempladas en el programa que realiza el sec -
tor A, los consumos 1nnecesarlos del Goblerno Central o la capacldad'lnstala
da ociosa del sector N, ‘

Puede werse, que dividimos las bases en excedentes econdmicos
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internos y Financiamiento Externo. Los excedenteo econdmicos 1nternos, son
los que dependen enteramente de la decisidn o voluntad de un pais.En cambio,
el financiamiento externo requiere la voluntad de ‘algin pais extranjero.

Los excedentes econdmicos internos son fundamentalmente:
a) Consumos superfluos e innecesarios
b) Inversiones no contempladas en él ﬁrograma
¢) Recursos desocupados
El Financiamiento Externo consiste a.su vez en dos formas bisicas:
a) El1 endeudamiento, que puede tomar formas muy variadés;fj |
b) Las inversiones privadas extranjeras,

En ambos casos, la politica puede consistir en reorientar el
uso del financiamiento externo y en ampliarlo.

Para cada base, o sea cada casillero del cuadro N° 2, se re -
querird seleccionar uno o varios instrumentos de polltlca econdmica, De a -
cuerdo con las caracterlstlcas del problema, a veces un mismo instrumento o
conjunto, de instrumentos serd aplicable para movilizar un mismo tipo de exce
dente econdmico. En otros casos, un mismo instrumento podrs ser :aplicable pa
ra todo un sector econdmico, y finalmente existird el caso en que un instru-
mento o conjunto.de instrumentos es sdlo especifico para un sector y un tipo
de excedente.

Cuando estudiemos mds adelante las caracteristicas de los ing
- trumentos de. financiamiento y sus posibles usos, podra apreciarse la varie -
dad de elementos que es necesario tener en consideracidén para elegir adecua-
damente los instrumentos y las bases de financiamiento. En todo caso, debe -
mos mencionar desde ya que el uso de los instrumentos.puede ampliar la magni
tud de las bases de financiamiento Jy crear asi las necesidades, det uso de nue
vos instrumentos. Por e jemplo, supdngase que se trata de eliminar la capac1-
dad instalada ociosa de una 1ndustr1a, para lo cual .serejerce una accidn de
politica econdmica que deja mis utilidades en manos de los-empresarios.: Si
esas utilidades van hacia usos fuera de la zona programada, la~ basesg de fi-
nanciamiento crecen.

/ III
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EL PROBLEMA DINAMICO DEL FINANCIAMIENTO

mulacidn de un programa de financiamiento son de cardcter dindmico, dado
que es necesario entrar en specu5301ones sobre lo que sucederd en fechas
futuras,

Quizds, los §roblemas mds interesantes que pféséhﬁa la for-

Antes de entrar de lleno al andlisis del financiamiento del
- . L’ . ’
desarrollo, estudiaremos algunas relaciones basicas de una economia en creg
cimiento que nos serin de gran utilidad mas adelante.

Parece 1ldgico, que en forma 51mp11flcada, la tasa de creci-
miento real del ingreso nacional, depende de' la proporc1on de dicho ingre-
so que se invierte y del rendlmlento de la inversidn.

Mientras mayor sea la proporclon del ingreso que se invier-
ta y mayor el rendlmlento de la inversidn medida por la relacién producto-
capital, mayor sera la tasa de’crecimiento del ingreso nacional real.

En esta forma, para incrementar el desarrollo econdmico se
" requiere: ‘

a) Mds capital, que debe obtenerse por una mayor formacidn dq»@ﬁprro;t | o

b) Una mejor distg;pggién de los recursos_productivos;

c) Una tecnologia adecuada a los precios relativos de los factores pro @
ductivos,

Los dos dltimos elementos influyen sobre la relacidn ﬁ?ddqé
to capital, ’ ’ '

. La tasa de la formacidn de ahorro de la economla ‘depende del
“nivel - del ingreso nacional, del consumo Ppavado y del consumo gubernamen -
tal, i L

A su vez el consumo privado depende del nivel del 1ngreso
generado y de la tributacidn gubernamental, para citar los elementos mas
importantes.

Por ejemplo, si el ingreso nacional aumenta b la tasa media
de tributacidén permanece constante, el consumo privado en termlnos absolu-
tos aumentard aunque en proporcidn al ingreso nacional no varie,
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Por ejemplo, en el grafico puede verse que entre los aflos 1
y 2 el consumo aumenta en AC., debido a que la tributacidn es una propor -
cidn constante del ingreso nacional,

———

Esto indica la posibilidad de disminuir la proporecidn  dol
ingreso nacional que se consume mediante un aumento de la tasa de tributa-
cidn, sin que el consumo privado, en términos absolutos, deje de crecer.
En otras palabras, es posible lograr que la tasa de cre01m1entQ del consu-
mo prlvado sea menor que la tasa de cr601m1ento del ingreso nacional, y’&Sl
deje mirgen para una tasa creciente de inversidn. Lo mismo puede decirse
del consumo estatal, ya que sin sacrificar su nivel absoluto inicial es po
sible hacerlo dlsmlnulr como porcentaJe del ingreso na01onal en beneficio
de una tasa crec1ente de inversidn. Llamemos propensidn prlvada a“consumir
la oroporc1on que representa el consumo privado en el ingreso nacional y
propensidn gubernamental a consumir dicha propor01on referlda al consumn o
del Gobierno. Asi planteado el problem:, es evidente ‘que’ Ia‘pr 3

.el ahorro total represcnta en el 1ngreso nacional, depende estrategicamen-

te de la tasa media de tributacidn (total de 1mpuestos sobre el ingreso na
cional), y de las propensiones privada y- gubernamental a consumir,

Dado que la tasa de crecimiento del ingreso nacional depen-
de de la propor01on del ingreso nacional que se invierte y por lo tanto se
ahorra, deberd existir difzsrentes tasas de crecimiento del ingreso na01onal
para diferentes valores de la tasa media de impuestos, de la propensidn pri
vada a consumir y de la propensién gubernamental a consumir.

Por otra parte, 51, como existen razones para creer, la pro

‘bwpen51on privada a consumir, medida en relacidn al ingreso nacional deduci-
“"'dos‘los igpuestos y ‘los pagos de transferencia (los pagos de transferencia

deben sumarse al ingreso na01onal), es un valor mis O menos constante po-
demos representar las variaciones dal consumo privado a través de variacig
nes en la tasa media de impuestos.

En otros términos, el consumo -privado varia en forma aproxi
. . . . . . P
madamente proporcional a las variaciones en la tributacion,
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Esto nos permlte, dado un valor de la propen31on prlvada a
consumir y de 1a relacidn producto-capital, determinar cdémo la tasa de cre
cimiento del ingreso. na01onal es afectada por variaciones en la tasa media
de 1mpuestos Y ia propen31on gubernamental a consumir,

El aumento absoluto del ingreso nacional real, es 1gua1 al

producto dé la relacidn- producto-capital por el monto de la inversidn sien
do esta ultlma compartlda por el Goblerno y el sector privado..

(a) , ' 6 (Ip + Ig)

siendo Y el*lngreso nacional, (5 1a relacxon producto-capltal e Ip e
Ig 1la 1nversmon privada y gubernamental respectlvamente.

Por otra pa;te se tiene: ~;f ‘“'“;;iﬁﬁa )
® Y, = Cp+Cg+Ip+Igh.
donde Cp y Cg son el conéﬁﬁb pfivado y gubernamental respectivamente,
De aqu1 .se’ deduce que' R ,
(Ip+Tg )= (Y -Cp=Ce)
vy sustituyendo esta relacidn.en (a) se tiene:

@ A

!
~~
<
i
Q
o]
L
«Q
1)
~s

. Ademds: .
@ o g =g

donde ¢ es-la’ prépen51on privada a consumir,- z la tasa media de impues

o ytwy ; la propensidn gubernamental a consumir,

Sustltuyendo (d) y (e) en (c), se tiene:-

(f) ) | ‘ ﬂ/‘Y-c(l-z)Y-jﬂ

. Luego la tasa de crec1m1ento del 1ngréso na01ona1 es:.

Al-ea -3

v -

; - ConneStg,ecuacién,‘dados los valeres (3‘ ¥ ¥ Co la tasa de crecimiens¥

to varia segin los valores de 2 y j . La relacidn entre-un camblo en
2yl 'y su efecto sobre la tasa de cre01m1ento es: - :

B 8 6
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Si la oropensién gubernamental a consumir permanece constan
e b€ ¥ 18 tasa media de impuestos aumenta, la tasa de crecimiento del ingre
an s, Por otro lado si la tasa media de impuestos permanece constante y la
propensidn gubernamental a consumir dlsmlnuye, la tasa de crec1mlento del
ingreso nacional aumenta, Estos- serian-dos-casos polares de’ polltlca fis-
cal para incrementar la tasa de crecimiento, Como compromlso entre estos
dos casos polares, existen numerosas cdmblna01one§ que 1nclu1r1an simultd-
neamente aumentos de la tasa media de impuestos y- a propensidn gubernamen
tal a consumir. También pueden oonsxdcrarse easos en’ que el manejo de la ¥
tasa media de ‘impuestos ¥ la propensidn gubernamental a consumir se contra
pongan en sus efectos sobre la tasa de crecimiento. Por ¢jemplo, un aumens
% de la tasa media de 1mpuestos puude saer compynsado poer un aumento de la
propensién gubernamental & consumir, siendo el resultado que la' tasa de a-
horro permanezca.constante, y. por lo-tanto no se acelere la tasa de creci-
miento del 1ngreso nacional en rela01on a la p08101on anterior a los cam =
blos . *

Es 1mportante rec&ican‘ que es perfectamente compatible el
incremento del*consumo per cdpita a‘corto plagzo de la poblacidn, con la a-
celeracidn de la tasa de crecimiento del ingreso nacional, porque dicha ta
sa depende de las proporciones en que el consumo y la 1nver51on absorben
el ingreso nacional -no dé sus montbs ahsolutdos en relacidn a la tasa de
crecimiento de la pobla01on.'~“’

Para que el consumo per capita no disminuya, es necesario que

2z la tasa media de 1mpuestos tenga un valor tal que siempre se satisfaga
1a siguiente relacidn:

ADfe (-2 }:J N

Y/ X

C

t

. " donde X es la tasa de crecimiento de la ppblacién.,

Para que el ingreso real per capita no disminuya, es necsea
rio que z y.Jj tengan valores tiles que siempre se satisfaga la siguiénte

relacidn:
Ll - c‘(l -3z) - é}

dados los valores de la relacidn producto-capltal y la propen51on a con
sumir del sector privado

t

“

/ Cuadro N2 1
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. CUADRO 1.
TASA DE CRECIMIENTO DEL INGRESO NACIONAL PARA DIFERENTES VALORES DE LA

TASA MEDIA DE IMPUESTOS Y DE LA PROPENSION GUBLRNAKENTAL A CONSUWIR v

SR | - Ce=od
=~ - - - ‘ - . - ‘ v - ‘ "3:0,4
| 0,06 | 0,08. | 0,10 0,12 | 0,14
SN PN, - ST
0,06 | 3,76% | 4,488 | 5203 | 5298 | 6,648
0,08 | 2,963 [ 3,688 | o8 | 5,128 | suek |

* -

0,20 | 2,262| 2,884 | 3,602 | -3,60% 4,32%

0,12 1,36% | 2,08% 2,80% | 3,52% 4, 24%

’0,14'~ 0,56% | _1,28% z,oo% 2,72% 3, 44%

.

En este caso, la’ tasa de cre01m1ento del 1ngreso nac1onal

”esta dada pdr' Tasa'= 0,04 40,36 z-0, 4j.

En el cuadro 1 se presentan diferentes alternativas de cre-
cimiento bajo los supuestos de que el consumo privado es un 90 por ciento .
del ingreso disponible, ¥y de que la relacidn praducto-capital es 0,4,

El cuadro nos dice, por ejemplo, que si el consumo guberna-
mental es un 6% del ingreso nacional, y los impuestos son un 8% del mismo,
la tasa de crecimiento de &éste es de 4,48%, Si la propensidn gubernamental
a consumir permanece constante y la tasa media de impuestos aumenta a un
10% la tasa de-crecimiento del ingreso na01onal aumenta a 5,2%. Por Su= . :
puesto, el cuadro- 1mpllca una simplicidad extrema de la realidad econdmiw -
ca, y las cifras que de é1 se obtlenen, ademds de que estdn basadas en va-
lores arbitrarios de la propen51on privada a consumir y de la productivi-
dad de la 1nver51on, sélo pueden tener valor relativo. En otras palabras,
el cuadro sdlo es idtil para considerar en forma aproximada el posible in-
cremento de la tasa de crecimiento del ingreso nacional cuando las otras
variables cambian de valor,

En todo caso, es evidente que la politica fiscal, ya sea ag
tuando sobre el consumo gubernamental o sobre el consumo privado, puede a=-
fectar la formacidn de ahorro total de la economia, y que esta formacidn es
el elemento estratégico en el desarrollo econdmico,

/FACTORES QUE
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FACTORES QUE DETERMINAN EL CRECIMIENTO DE LOS AHORROS PRIVADOS

-~ #-+* . LA TASA MEDIA DE TRIBUTACION Y EL CONSUMO GUBERNAMENTAL

- Hemos sefialado, que la tasa de crecimiento del ingreso nacig
Jnal real depende de la tasa de ahorros privados, de la tasa media de trlbu

tacidn y de la tasa de consumo gubernamental. Resta ahora estudiar que ele

mentos influyen sobre esas magnitudes,

La tasa media de tributacidn y la tasa de consumo guberna -
mental son elementos que dependen de decisiones polfticas. Sin embargo, es
to no quiere decir que no existan fuerzas que influyan sobre la tributacion
y el consumo gubernamental, y dificulten la tarea del Gobierno. Por ejem-
plo, el Gobierno puede decidir elevar las tasas legales de los impuestos,
entendiendose por tasas legales las estipuladas en las respectivas leyes
tributarias,

No obstante la decisidn gubernamental en el sentido de aumen
tar las tasas tributarias, el resultads puede ser el inverso: que la tasa
media efectiva de la tributacidn (T/Y) disminuya,

La tasa de ahorro privado, es un elemento que en nuestro mo
. e .
delo aparece como constante, pero analizaremos aqul sus factores determi -
. nantes,

LA _TASA DE AHORROS PRIVADOS

Los ahorros privados provienen de dos grandes fuentes, las
personas y las empresas. Cada uno de estos sectores guia su conducta por
motivos diversos, por con51gu1ente es importante investigar los elementos
que motivan la formacidn del ahorro de cada uno por separado.

EL_AHORRO DE LAS EMPRESAS

El ahorro de las empresas, estd constituido por las utilida
des no distribuidas y las reservas de depreciacidn.

Veamos, en primer lugar, de que elementos depende la magni-
tud de las utilidades no distribuidas. Dichos elementos pueden resumirse
en:

a) La magnitud de las utilidades;
b) La posibilidad de reinvertir econdmicamente en la propia empresa:
c) lLa posibilidad de invertir en otras empresas o en titulos;

d) La capacidad y sentido de la empresa que posean los directores de
cada una de ellas,

e) La nacionalidad de lasjempfésas,'

' En general, es muy di ,l*senalar>concretamente como varla
rd el monto de las utilidades no distribufdas, por cuanto es una de0151on

que puede depender de innumerables factores que en cada caso y pais pueden
tener importancia muy diferente.

Por ejemplo, la nmagnitud de las_ﬁtilidadés’de'ig emprééé‘en
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relacidn a sus chtos; por 1o general dependera del tamano 0 escala de pro
duccidn . Si en una industria prollfera.la empresa. pequena, lo mds proba -
ble es que utilidades no distribuidas sean también pequefias,

La magnltud de las utilidades dependera también de cual sea

- la politica de distribucidn del ingreso que:se persiga, Si el proceso = de

desarrollo se hageredistribuyendo ingresos desde el sector empresarlal Ha
cia el sector asalariado, las utilidades de las empresas, en proporcidn al
nivel del ingreso, tenderdn a disminuir,y por 16 tanto se desatan fuerzas
pa_ra que la formacidn de ahorro de las empresas tienda a disminuir como -
propor01on del 1ngreso na01ona1
€

Las p081b111dades de relnvertlr econdmicamente dentro de la
misma empresa dependerd de la estructura del crecimiento de la economia y
de los incentivos que se otowguen para dichas reinversiones, Cuando mds a
delante analicemos la naturdleza de los 1ncent1Vos a invertir, podremoscon
cretar politicas adecuadas para la reinversidn de utilidades. -

RO ; También influye en la decisidn de distribufr utilidades por
parte de las empresas, el hecho.de que pueden invertir fuera de ellas.Para .

ello, se requiere que exista un mecanismo financiero flexiblé que permlta ’

trasladar los excesos de ahorros de ciertos sectores hacia otros gue tienen:

~déficit.:Si existen incentivos lae suficientemente atractivos a la compra -

-de.valores. emitidos por el Gobierno, y por las-empreSas cuyas actividades

estdn dentro de la zona programada. se eliminard al menos en parte‘las' fuer

zas que motivan una dlstrlbu01on exagerada de utilidades, o una sobre in -
versidn que conduzca a_un uso.ineficiente.del equipo de capital,

. El elemento’ fundamental en la determinacidn del ahorro de
las empresas, es quizas la existencia de una clase empresaria,- consciente
de su papel en el sistema econdmico-social, y agll para captar los camblos
econdmicos que trae consigo el desarrollo econdmico, Una clase empresarla
no se crea, sino que se forma en el mismo proceso de desarrollo, a través-
de la experiencia que dan:los. errores. Existen muchas razones para afirmar,
que la eficiencia en el manego de las empresas crece con el desarrollo eco
néntico, y por lo tanto la polltloa de dlstrlbuc1on de utllldades tendera a
hacerse cada vez mas racional, : _ - -

El dltimo elemento que desearnios senalar es el de la. naciona
lidad de las empresas., Por mucho tiempo, las economias sub-desarrolladas -
han vivido del comercio exterior, el cual estd fundamentalmente en manos de
empresas extranjeras, cuyos intereses particulares no tienen 1ldgicamente -
por qué coincidir con los intereses nacionales. Las remesas de utilidades
al exterior, son una sangria para la economia .nacional, que muchas veces no
se’ considera como un costo social de las inversiones privadas extranjeras,
Con esto no queremos expresar, que no debe permitirse las remesas de utili
dades al exterior, porque ello implicaria simplemente eliminar a la 1nver-
sidn privada extranjera como fuente de financiamiento del desarrollo econd
mico., Se trata simplemente de sehialar ventajas y desventajas,. En el casode
las empresas extranjeras, es evidente gque sus ahorros seran estrictamente
los necesarios para su inversidn interna, y toda capa01dad restante de aho-
rros dificilmente podra ser transferida a otros Sectores nacionales por me
dlo de inversiones’ flnan01eras.__ : ‘

En cuanto a las reservas de depreciacidn, conviene desde ya
apuntar algunos problemas, Por lo general, a falta de un mecanismo financig
ro atractivo de transferéncia de al¥ros entre séctores las empresas tende -~

ran a ahorrar lo necesario para invertir internamente. Esto significa, gue
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el monto de las utilidades no distribuidas puede ser un complemento de las
reservas de depreciacidén a fin de formar anualmente el ahorro necegariafbr
lo tanto, es conveniente tener presente, al elaborar cualquier politica -
ventajosa. de depreciacidn, que en parte esta pueda ser realizada a costa -
de las utilidades no dgstribuidas, sin aumentar el ahorrs total de la em -
presa.

. ‘ y R
i La forma como crezcan las reservas.de depreciacion depende
""de la politica que al respecto se siga.

Si se usa un sistema corriente de depreciacidn, o sea una
proporcidn constante de depreciacidn de acuerdo a los afios de vida de los
activos, y las empresas en general se ajustan a esa norma, las reservas de
~depreciacidn tenderdn a crecer en la misma proporcidn que el ingreso nacig
nal, pero bastante mas rdapido que las necesidades efectivas de reemplazo -
dél equipo en uso, :

~ En el cuadro N2 3 se presénta un ejemplo de crecimiento de
las reservas de depreciacidn, basado en los siguientes supuestos: a) El
irigreso crece a una tasa constante relativa; b) La duracidn media del e-
quipo cagital es.de_h atios; y c¢) La relqcién producto-capital .es 0,5.

...+ .. . Puede apreciarse en el cuadro, que aun cuando las reservas
de depreciacidn estdn calculadas para que cada cuatro afios pueda reempla-
zarse el equipo desgastado, :dichas reservas crecen mds rapidamente que las
necesidades de reemplazo, débido a que estas dltimas crecen mis lento que
ey,ingreqo nacional. )
, Por lo tanto, con un crecimiento rdpido de la economia se =
producen dos fendmenos interesantes: a) la inversidn neta aumenta en rela
cidn a la inversidn bruta, porque el desgaste del equipo crece mids lento -
que la formacidn del capital; y b) las empresas tienden a formar ahorros

por conceptos. de reservas en mayor proporcidén que las necesidades de reem-
plazo. - : .

De lo anterior puede deducirse, que cualquiera politica que
dé mayor ventaja a las empresas para depreciar sus equipos, tendera a ha -
cer crecer las reservas de depreciacidn mds rdpido que el ingreso nacional.
Por otra parte, y en relacidn con las densas polémicas sobre la deprecia -
cién en periodos de inflacidn, parece no ser tan claro que se produzca una
descapitalizacidn de las empresas por el hecho de que se considere el va
lor de compra de los activos como base de depreciacidén. Mds adelante, tan-
dremo§ oportunidad de volver sobre el problema de las politicas de depre -
ciaciodn,

. Para finalizar este punto, podemos sefialar, que sélo en una
economia estancada, las reservas de depreciacidn coincidirdn afio a afio con
las necesidades de reemplazo. Esto puede apreciarse en el cuadro N2 4,cons
truido bajo los mismos supuestos que el anterior,

/ CUADRO 3
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CUADRO .3

]
Compras | Necesidad Reservas | Exceso de | Acumula | -  |Reservas:
de equi | de reem -~ | de depre | reservas do del " |Ingreso
Afos | po .de' | . plazo . | ciacidn sobre ne- | equipo Y Nacional
» capital | . .- . ‘cesidad de | de capi | -
b R reemplazo tal ' .
P b ) o
1 | 100 = 25 - 200 | 0.0 | 0.5
|.2..] 110 - 52.5 - 210 105.0 | 0,5
3| 1 - 82.75 - 31 |165.5%0[ . 0.5
¥UUlo133. - 116,03 - 46h,1 232,05 0.5
[ 500 e | 100 127.63 27.63 | 510.5 |255.25 0.5
6 161.0 | 110 140,37 30.37 561.5 |280.75 0.5
717 | 154,42 3Bb2 | 617.6 |308.8| 0.5
8 |.19%.9 | 133.1 169.87 36.77 679.4 |339.7 | 0.5
%Reseqvas = 25% déi”capital depreciable.
Periodo medio de duracién = 4 afios. . ‘
(4 = 0.5 -
JCUADRO N© 4
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CUADRO 4

ECONOMIA ESTANCADA

(Tecnologia Constantes)

l'- Comprgas de ~ Necesidad de | Reservas de Valor acumulado
ANOS Equipo de Reemplazo Depreciacidn del equipo de
Capital Capital

1 100 ‘ - 25 100

2 100 - % 200

3 00 | - 7 300

4 100 - 100 400

5 00 | 100 | 100 400

6 100 100 100 hoo

7 100 100 100 Ko

8 1 100 100 100 LQO

! } .

EL AHORRO DE LAS PERSONAS
El ahorro de las personas, individualmente considerado, es
un hdbito social que responde al ambienfe a la cultura, al nivel de ingreso,
y .2 muchas valoraciones subjetivas,

Sin embargo, el ahorro considerado globalmente, 0 sea para

el congunto de individuos, puede considerarse como 1nflu1do o dependiente

de los siguientes elementos:

a) La imitacidn de consumo prematuro;

b) Cambios en la distribucidn del ingreso;

¢) Cambios en la distribucidn por ecdades de la poblacién;
d) La distribucidn entre la poblacidn urbana'y rural;

e) Cambios en el nivel de precios;:

f) Factores institucionales,

Analizaremos brevemente cada uno de ellos,

t

A) La imitacidn de consumos prematuros .

» Segin la teoria cldsica, la tasa de interés como precio del
capital era el factor central en la oferta de ahorros, pues sus variaciones




al alza o a la baja constltulan el mecanlsmo de ajuste entre ahorro e inver

La teoria keynesiana descartd la tasa de interés como el g
lemento decisivo de la oferta de ahorros y considera esta mds bien en fun -
cidn del nivel de ingresos. .

: Pero, como a medlda que el 1ngreso aumenta, las nece51dades
elementales son satisfechas en mayor propor01on, se pewsd que el ahorro po
dria ser. una funcidn creciente en relacidn al 1ngreso.-v

S e AS:Lw se” dedugo que, a medxda que~el ingreso por-habitante au
mentaba los ahorros.deberian subir mds que proporcionalmente. Esta prop051
cién ha sido aceptada a priori durante mucho tlempo por su plausibilidad 13
gicas .

Sin embarfo, desde hace algunos anos, la teorfa que sostie =

ne que la oferta de aliorros es una funcién creciente del ingreso ha suscita

do muchas dudas, debido a la pub110301on de las estimaciones para los Estaw
dos Unidos por Simon Kiznets, que demuestran que a pesar del extraordinario
1ncremento en el ingreso per cdpita de ese pais, la relacidn de ahorro e in

greso nacional ha permanecmdo aproximadamente constante desde 1869,

‘Las razones que podrian explicar ‘esta dlvergen01a de 1a rea-
11dad con la deducc1on teorlca ‘no han sido deflnltlvamente aclaradas.

Entre las expllcac1ones sobre la constan01a de 1a tasa de -
ahorro. la de mayor con31sten01a 1égica parece ser la expuesta . por James

t  Duisenberry., !
Duisenberry, sostiene que la propens1on a ahorrar esta in -
fluen01ada no sélo por el nivel absoluto de ingreso, sino gue tambi én porla
posicidn relativa o rango gue los individuos ocupan en la escala de 1ngre -
sos de la comunidad. Esto Ultimo tiene importancia porque la propensién
a consumir estd muy relacionada con el deseo de emulacidn social, por medio
del consumo ostensible, Es decir, existe una competencia emulativa de consu
mo con respecto a lo que otros individuos de la misma condicidén hacen,

‘ Pero a su vez las diferentes funciones de consumo individual

"'se relacionan. entre si, a través de lo que Duésenburry ha denomlnado "efec-
to demostracidn", La observacidn de los patrones de consumo mds elevados,en
los individuos que ocupan un rango superior en la escala de ingresos, el u-~
so de bienes mds refinados para satisfacer las mismas necesidades, conducen
paulatinamente a una insatisfaccidn, a un deseo de imitar dichas formas més
elevadas de consumo, Y esto se logra a costa de una disminucidn en la pro -
pensidn a ahorrar,

En otras palabras, al mismo tiempo que crece el ingreso, ceg
cen las necesidades insatisfechas elementales,-porque en la escala de valo-
raciones, consumos que eran considerados superflugos pasan ahora a ser bdsi-
cos,

Por ejemplo, en 1917-19 la familia urbana media en los Esta-
dos Unidos, con ingresos de 1,500 d8lares-al aflo, a precios de 1941, ahorra
ba el 8 por ciento de dicho ingreso;. una familia media con el mismo ingreso
en 1941 tenia un coeficiente de *ahorro- 1gual a cero.- Peade citarse otroejum
plo: en 1901 tna‘:familia con 2,000 délares de ingreso a precios de- 1941, aho
rraba el 18 por 01ento, ¥ en 1941 sdlo ahorraba el 3 por ciento,
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La explicacidn de este comportamiento esta, en el caso que se
analiza, en el hecho de que en 1941 la familia que tenfa un 1ngreso de 1500
délares, ocupaba una posicidén menor en la escala de ingreso del pais que en

1919.

La conexidn en las preferencias de los consumidores en que
se fundamenta esta teorfa afecta de una manera significativa el comportamlen
to del consumidor en su eleccidn entre consumo y ahorro.

El volumen de ahorro que una persona hace depende no sélodel
nivel absoluto de su ingreso real, sino también de la proporcidn entre su
ingreso y el nivel de consumo superior de otras personas con las que estd -

relacionada,

También esta teorfa del consumidor individual es utilizada -
por Ragnar Nurkse l/ para expllcar los problemas que crea la elevada propen
sidn a consumir en los pafses subdesarrollados.

Nurkse sostienes que, asi como los sectores de bajos ingresos
tienden a adaptarse a los patrones de consumo de aquellos que ocupan un ran
go de ingresos mds elevados, en el plano internacional, los palses pobres -
se esfuerzan para amoldarse a los métodos de vida de los paises mas ricos,Y
lo que es mds grave, con una evolucidn ascendcnte de la propen51on a consu-
mir y por consiguiente una tendencia crénica a una reduccidn progresiva del
coeficiente de ahorro,

La diferente tasa de crecimiento econdmico entre los paises
desarrollados y subdesarrollados provoca un dlstan01am1ento ain mayor entre
los ingresos reales de los palses pobres y los palSLS ricos, lo cual trae
por consecuencia que se acentie mds la propensidn a consumir de los prime -
ros,

Esta conclusidn tiene gran importancia en la formulacidén de
programas de desarrollo econdmico en los paises subdesarrollados.

En primer 1ugar revela que una alta tasa de inversidn no pue
de alcanzarse en forma espontdnea y que, al contrario, si se nga que élcre
cimiento funcione libremente, el coeficiente de ahorro tenderd a decrecer.

En segundo lugar, se deduce de lo anterior el papel que tie-
ne la politica gubernamental en un programa, Como dice el trabajo de la -
CEPAL 2/ "no podrd por ello confiarse en exceso en que ¢l coeficiente de -
ahorro va a subir espontaneamunte a raiz de los incrementos de ingreso gra-
duales y moderados que se lograrfan con un programa, Los grupos de menores
ingresos tenderdn a mejorar su nivel de vida a consecuencia del incremento
de sus entradas, y es muy poco lo que puede esperarse de su contribucidén al
ahorro, Los altos 1ngresos son los que tienen mayores posibilidades de aho-
rrar, y sin embargo también influird en esos grupos la tendenc1a a elevar
Su consumo y a crear nuevos hdbitos de vida.sustuaria',

;/ Ragnar Nurkse, Problcmas de formacidn de capital Fondo de Cultura Eco-
némica, México, D.F.

-2/ Introduccidn al estudio de la_téenica de programacidn del desarrollo. -
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.

Corresponde pues, a la téecnica de programa01on discutir acer
ca de los medios de que disponé el Estado para obrar sobre el coeflcaente'x
de ahorro en funcidn de los datos disponibles acerca de la composicidn del. .
1ngrbso.

LT ' En tercer 1ugar una polltlca para aumentar los ahorros priva
dos estd muy relacionada con' las medidas de comercio exterior, especialmen-
te en cuanto al control cuantitativo y selectivo de las importaciones y ta-
rifas aduaneras, pues es-a través-del gasto externo que se destruyen los mar
gcnes susceptibles de. ser mov1llzados hacia el flnanc1amlento de la forma -
¢idn de capital,

Es evidente que las caracteristicas de comportamlento del
consumo “en las dreas subdesarrolladas no corresponden al rcqulslto de auste
ridad que demanda un mayor esfuerzo interno para elevar las inversiones, El
efecto demostracidn de los nivelcs de vida de naciones mds avanzadas se re
fleja internamente en un nivel y composicidn de los gastos de consumo que
es incompatible con la rigidez y poca diversificacidn del aparato producti-
vo. La incompatibilidad se rcsuelve entonces a través del abastecimiento de
blcnes y. serv101os importados gencrados por las estructuras productlvas de’
palses mis adelantados. 1/

B) ‘Cambios en la distribucidn del ingreso

Se sostiene que la tasa de ahorro estd determlnada en gran -
medida por 1a ~distribucidn del ingreso, lo cual se basa en el hecho de que
la proporcidn ahorrada es mayor si el nivel de renta de las unidades econd=-
micas es también elevado. Los estudios efectuados respecto ‘a' la disposicidn
del ingreso por-los miembros de diferentes grupos o niveles de ingresos, de
muestran con claridad que la cuota dedicada dal ahorro aumenta a medida .que
uno_se mueve de un nivel mds bajo a un nivel superior de renta, BEsta conclu
31on ha servido también para explicar la constancia de la tasa de ahorro se
gin los estudios de Kuznets.

Se dice que si la tasa de ahorro estd determinada por la dis
trlbu01on del ingreso+y si en realidad esta distribucidn no se ha modificado
sustancialmente en el largo plazo, es 1ldgico pensar que ello explica la in=
variabilidad observada en el coeficiente de ahorro,

~Sin embargo, la constancia en la. dlstrlbu01on del ingreso a
largo plazo no es un hecho comprobado histdricamente, pues' los datos disponi
blés son-escasos ¥y cubren periodos fragmentarlos. Pése a estas limitaciones
de antecedentes, parece-que hay acuerdo en que-en el 81glo actual se ha ope

rado paulatlnamente un camblo hacia una menor concentracidén de los ingresos.,

Lo dicho no 51gn1flca 1legar a la conclu51on de que la dis -
tribucidn del ingreso no tenga importancia en la determinacidén de los nive=
les de ahorro de una-comunidad, pues parece ldgico pensar que fluctuaciones
a corto plazo en la retribucidn de los factores productivos, por ejemplo por
un desequilibrio inflacionario, puede conducir a cambios en el coeficiente
de ahorro.  privado. - R

Uno de los resultados mds claros de las’ 1nvest¢gaciones efec
tuadas acerca de las relaciones entre concentracidn de los ingresos y aho -
rros, es” que en “una comunldad ‘dado un dctermlnado nivel de-ingresos nacio«

1/ Carlos Oyarzin Salinas, "Financiamiento del Desarrollo',




- 71 -

nales y su distribucidn por tramos de renta, la proporcidn ahorrada aumenta
a medida que se avanza hacia los tramos superiores. Sin embargo, esto, gque
es 1dgico con respecto a lo gue ocurre entre distintos miembros de la:ccmu-

nidad en un momento dado, no sucede para la economia en su conjuntoia lo -

Targo de un periodo histdrico, cuando la comunidad avanza a niveles superio
res de ingreso por habitante, como consecuencia del crecimiento economico.

.

La hipdtesis acerca de la forma como se va a distribuir el
ingreso en.un plan de desarrollo es otro de los elementos bisicos para eva-
luar el monto de los ahorros privados que pueden generarse a medida que se
incrementan los niveles de produccién.

C) Cambios en la distribueidn . por  edades de la poblacidn

Otro elemento que influye en la tasa de ahorros es la edad -
de la poblacidn. A largo plazo, el promedio de edad de la poblacidn tiendea
alterar las relaciones entre el ingreso nacional, los gastos, ahorros ¢ ine
versiones en forma pronunciada. RN .

Las investigaciones sobre la propensién a ahorrar en diferen
tes edades de la poblacién demuestran que en los extremos, de 18 a 24 afos,
y sobre 65 afios, la conducta ahorrativa presenta gran similitud en el senti
do de que la tasa de ahorro es cero y adn negatiwa para el extremo juvenil.
Por otra parte, los grupos cuya edad fluctda entre los 25 y 34 ahos denotan
un margen exiguo de ahorros,a causa de mayorcs gastos en que se lacurre en
bienes durables como consecuencia del matrimonio. La mayor propensidn a ahg
rrar en los grupos cuya edad fluctda’entre los 35 y 64 afios, lo cual cons-

tituye un reflejo de una consolidacion econdmica y una actitud de previsién
frente a la vejez.

D) La distribucién entre poblacidn Urbana. X;Rural

- El desplazamiento de poblacisn-del campo ‘a-las ciudades, que
es uno de los fendmenos caracteristicos del desarrollo econdmico tiene tam-
bién una influencia a largo plazo en la tasa de ahorro. Ello debido a que

se ha comprobado que una familia agricola tiene una propensidn a ahorrar més
. - . . . . . . o
alta que una familia urbana, pues el este Ultimo caso el efecto-demostracion

. gravita con mayor intensidad,

E) Cambio en el mivel de precios

Este factor ticne principalmehte importancia cuando en la g
conomfa se manifiesta un proceso inflacionario: a medida que tiende a inten
sificarse ocurre una declinacidn en la propensidn a ahorrar de. los ingresos
personales debido a la pérdida del poder adquisitivo que el alza del nivel
de precios involucra, En cierta fase del proceso este. efecto depresivo de
loa ahorros personales tiende a contrarrestarse por el mayor nivel de aho -
rros de las empresas, debido al efecto redistributivo que el alza del nivel
de precios trae generalmente consigo. No obstante, si el fendmeno inflacio-
nario persiste a una tasa creciente, incluso el ahorrc de las empresas ten
derd a declinar, '

F) Factores institucionales

Una explicacidén de los diversos factores que ‘juegan en la de
terminacidn del ahorro es sin embargo insatisfactoria si sélo se plantean -

‘los elementos de tipo escondmico, ~ 7T

)
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e e - Adn si- pudleramos tomar en con51dera01on las dlferenclas de
-”Zlngresos por habltante ¥ la.estructura.de. organlzaclon, todavia ‘existirdn -

.vacios para poder expllcar la diferente. propensidn a. ahorrar -que-.existe- enw

...tré.nacienes. y entre perlodos. Y en el caso de los pafses.subdesarrollados-

Zcabrfa investigar por que. adin .con.niveles.de ingreso similares, la tasa de

ahorros y formacién de capital son diferentes. No Aby duda que es dificil -
poder generalizar como factores determinantes en la oferta de ahorros de una
‘comunidad los que se han enumerado en los pdrrafos precedentes, Es evidente
- que tienen una importancia muy grande en su conjunto, pero la gravitacidn -
especifica de cada uno de ellos depende en dltimo término de elementos ins-
titucionales, fijados por un sistema de valores y aspiraciones diferentes.

El proceso de acumulac1on de capltales depende de la compati
*bilidad entre dos aspectos: a) el que existan grupos capaces de postergar
" sus consumos en beneficio de ahorro, y por otra parte; b) que existan sec
tores dispuestos a tomar: esos ahorros -para utilizarlos en la formacidn'de -
capitales, Como en los paises subdesarrollados gran parte del ahorro priva-
‘do proviene de las empresas, tanto la dindmica de la inversidn como del aho
- rro coinciden en un mismo grupo. Por consiguiente, una exigua capacidad de
“ahorro estd asociada a la falta, por parte de aquellos grupos que perciben

altos ingresos, de una disposicién positiva para el fomento de las inversig
nes, El coeficiente de shorro puede ser diferente en la medida que exista

‘una clase empresaria promotora que, en forma acumulativa, :estimule un procg
so creciente de reinversidn de utilidades., El ritmo de crecimiento serd-len
- to si los grupos de altes ingresos éstdn constituidos por una clase social

- que ha heredado un esquema no cOmer01al de valores, que: pone bnfa81s en ‘des
‘"tadarse mediante consumos de ostentacidn social 1/, i

FACTORES WUE INFLUYEN SOBRE LA PROPENSION A CONSUMIR DhL GOBIbRNO .

Por lo general, en el proceso de desarrollo. los gastos publl
ces tienden a crecer a una‘velocidad mayor que éel- 1ngreso nacional, El répi
do crecimiento de los gastos pdblicos se expllca porque: A) “E1’ proceso de
desarrollo requiere comunmente una ampliacidn de la esfera de aceidn del Go
‘bierno, en el sentido de que rompe el margen rigido de las funciones’ tradi-
cionales de Justicia, Defensa, ctc. para tomar parte activa en el 1mpulso e
condmico y social de la economfa; B) El desarrollo social y el mayor reco
nocimiento de los derechos de los trabajadores, contribuye a que los gastos
de seguro social tiendan a crecer muy rdpidamentei.. C) . El proceso .de desa-
rrollo va encareciendo el costo de la fuerza de trabago, lo cual se trdduce
. en un rdpido crecimiento de los pagos de sueldos y salarios del sector pd -
i “blico porque la productividad aumenta muy lentamente en las esferas guber-

" namentales, con lo que &sta no puede compensar el alza.del costo de trabajo,
Yy porque el Gobierno, como gran propor010nador de SeerClOS es un gran usa-
dor de mano de obra. .

Frente a los eleméntos senalados, que 51gn1f1can tenden01as
al ‘crecimiento, es necesario destacar el pago de intereses de la deuda pd-
~blica, que por lo general tiende a disminuir como por ciento del Y, por dos
razones: a) porque a medida que el ingreso va creciendo, los’ 1ntereses -
van pagando sobre deudas contraldas con anterioridad; y b) porque los in-
tereses se pagan sobre montos no reajustables por.el.nivel.de. precios,y en

1/ Véase: Paul Baran, Sobre la economfa del subdesarrollo, Universidad -de
Stanford, Traduccidn, Revista de Economia de la Universidad de Chile ,
Santiago,
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cambio el crecimiento econdmico lleva siempre consigo alguna alza de precios,

Otros pagoo de transfcren01a que tlenun por lo general mucha
-.influencia en el.crecimiento.de los gastos- puincos son los subsidios. Si
- existe una politica de subsidios fuerte, lo mds probable es que :estos gas. -
.. tos crezcan en- forma muy rdpida. Por ejemplo, - supongamos un Gobierno queSub
vencione una cmpresa estatal o una UanbrSldmd paraimantcner :el precio de’ les
servicios que presta un 10 por cie nto mds bajo que sus costos respectlvos.
Si el nivel de pr001o de la economla, ara exagerar, crcce dos veces, laman
tencidn del precio ;ubvonc1onado, én términos ‘absolutos , implica un creci-
micnto de 11 veces el monto’ d¢k-subsidio primitivo, O sea, los pagos por sub
31d10 aumentan onoe vbces cuando'pl«n1VA1 del(lngreso crece dos veces. f

: Veamos ebto en- ferma ‘més’ expllclta. Si el costo de la matri-
- cula de 14 Universidad 'de La: Habana, por egemplo, es de 100 pesos por alum-
no y la Universidad en realkidad cobra 90 ‘pesos,; el Gobierno estd subsidian-
do dicha actividad en 10 pesos, o sca un 10 por ciento de su costo respecti
vo. Esto es en €l aflo 1 del- programa. ‘8i'para el afio (1 + x), el nivel de
precios ha subido dos veces, quiere” de01r que el costo de la matricula serd
200 pesos, Si se decide no aumentar el valor de la matricula, entonces el
subsidio gubernamental de la Universidad de La Habana sera de 110 es decir
11 vecces el subsidio del ano 1,

En este caso la relacidn subsidio-ingreso nacional crece muy
rdpidamente ya que el ingreso nacional crece 2 veces cuando los subsidios -
crecen_ll veces, Felizmente, si la tendencia de alza de precios persiste ,
los subsidios crecen cada vez un poco mis lento en los afios subsiguientes .
Por ejemplo, si en el afio ( 1 + 2x) se duplica nuevamente el nivel de pre-
cios, el costo de cada matrfcula serd de 400 pesos, y el subsidios guberna
mental 310 pesos, lo cual rcprcaenta un aumento 2,82 veces, en comparacidn
con- un aumento de 2 veces del ingreso nacional,

. Los aumentos para cada afio seguirdn una serie decreciente -
cuyos términos son: 11l; 2.82; 2.29; 2.135.e040e%

/ LA TASA




“tos (T/Y), como el coeficiente entre el monto .de impuestos recaudados y . el
”'1ngreso nacional del perlode correspondiente, a fin de dlferenCLar dicho con

- -

LA TWSA MEDIA Di THPUESTOS

Nosotros hem0s definido la tasa medla cfectlva de 1m ues=

¢cepto del de tasa legal que es aquella ‘que el leglslador establece en las

°1eyes trlbutarlas.

PRor lo-general. estadlstlcamente hablando, las tasas legales
de’ trlbut301on difieren de las tasas efectivas, por cuanto existen minimos
exentos, deduciones legales, créditos, etc. Pero ademds, dindmicamenté ha -

. blando, existen razones fundadas para pensar que las tasas efectivas pueden

moverse en sentido contrario, o con velocidad diferente que las tasas lega-

"les frustrdndose total o par01almente las 1nten01ones del Gobierno de cap -
itar una mayor cuota de recursos dp la economla.

En general la tasa media de trlbuta01on puede variar pgor -

" dos “razones: a) por cambios premedltados de las tasas legales y base de los
- tributos,y b) por cambios automdticos de las tasas efectivas en los trlbu~
- tos causados por cambios en el nivel del ingreso nacional, Como se verd mds

adelante, cambios en un sentido de las tasas legales de los 1mpuestos. pue-
den ser compensados o contrarrestados en parte por cambios automdticos en
sentido contrario de las tasas efectivas trlbutarlas De aqui# se desprende
que lo verdaderamente importante es analizar la razdn y sentido de los cam-

‘bios automdticos en las tasas efectivas de los tributos, ya que el ‘andlisis

de ‘la elevacidn o dlsmlnu01on de las tasas legales no preSpntan problema al

© guno.

—— e e e & ———————————

¢ v

- La experiencia muestra que variaciones en el 1ngreso nacmo -
nal generalmente alteran la proporcidn que los impuestos toman de dste, a
pesar de que las tasas legales de los tributos no varlan._Esta observacidén
empirica encuentra explicacidn teorlca en varlos fenomenos que nos propong
mos descybbir brevemente,: -

La variacidn automdtica de la tasa media de impuestos a tra-
vés del tiempo puede deberse a dos’ tipos de factores: a) A problemas rela-
cionados con la Administracidn del Sistema Trlbutarlo, y b) A la estructu-
ra y composicidn del 51stema tributario en relacidn al crecimiento y cambio
de estructura de la economia en el proceso de desarrollo.

El dltimo elemento es el que nos interesa estudiar, y eg el
que dctermina la elasticidad-ingreso del sistema tributario,

LA ELASTICIDAD INGRESO DEL
SISTEMA TRIBUTARIO

En todo el andlisis precedente, hemos supuesto que la tribu-
tacién es un elemento autdnomo. En esta parte, podremos apreciar que la re
lacidn impuesto-ingreso nacional puede estar influfda por la velocidad de

cr601m1@g§o del ingreso nacional, y por cambios en la estructura de la pro-
duceidn z de la glagxlbu01on del ingreso,

Cuando el nivel de ingreso de la economia se eleva, incremen
to de salarios, utilidades, intereses, etc. es 1ldgico pensar que el monto de
impuestos recaudado por el Gobierno debe aumentar, aun cuando las tasas de
todos los impuestos del sistema tributario permanezcan constantes o invaria
bles, El concepto de elasticidad-ingreso del sistema tributario, se refiere
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justamente a dicho aumento en la:recaudacidén de impuestos causada por una g
levacidn del ingreso nacional, Pero, para poder medir en forma préctica 1la
_elasticidad.de un sistema tributario, debemos aislar el incremento en la re
caudacidén de impuestos debido -al incremento del ingreso nacional de muchos
otros factores que pueden influir el rendimiento del sistema impositivo,Por
ejemplo, la creacidn de nuevos impuestos durante el periodo en el cual se
estudia la flexibilidad del sistema, variaciones en las tasas de los impues
tos, variaciones en las exenciones, etc. 5i aplicamos el mismo sistema impo
sitivo en un afio determinado’y otro posterior de distinto nivel de ingreso,
la relacidn entre la diferencia de los impuestos recaudados én ambos anos y
la diferencia de los niveles de ingreso nacional obtenemos una idea bastan-
te exacta de la elasticidad del sistema tributario. La definicidn técnica -
de la elasticidad del sistema de impuestos, o "coeficiente de elasticidad "
como lo llamaremos de aqui ér” adélanté, es justamente una refinacidn de 1la
idea anteriormente expresada., Se define el coeficiente de elasticidad como
la relacidn porcentual entre &l alménto del monto de impuestos causado por
un incremento del ingreso nacional y este incremento, El hecho de que hable
mos de una relacidn causal entre variaciones en el ingreso naclonal y elmon
to de impuesto, implica que’ suponemos que la variacidén en el monto de los
impuestos debe sér depurada de factores tales como variaciones en las tasas
de impuestos, minimos exentos, etc, Las variaciones en la poblacidn activa
de la economia también afectan el rendimiento de los impuestos, pero no es
necesario depurar el incremento de los impuestos por el crecimiento de la
poblacidn cuando se calcula la elasticidad total del sistema, ya que ésta
también afecta el crecimiento del ingreso nacional, con lo que dicho fac -
tor aparece en el numerador y denominador de la expresidn del coeficiente

de elasticidad. ' - ,

(1) La definicién matemétiéa del coeficiente de elasticidad es:

/ ¢ E =4TY E es la elasticidad e Y
T F, Y, T . el ingreso nacional,

;v;;.Lé élaétiéidad de un’éisteméAtributario es igual al

prdmediO'pondérng de las elasticidades del sistema

"~ La elasticidad del sistema tributario es igual al término me
dio de las elasticidades individuales. En esta forma, la elasticidad ingre-
so de un sistema tributario no puede ser mayor que la elasticidad del impues
to mds eldstico del sistema, El término medio de las elasticidades del sis-
tema aparece ponderado de acuerdo a los respectivos rendimientos de los im-
puestos.l/ o

Suponiendo que todos los impuestos del sistema son indepen -
dientes entre si, podemos @SCribifs. i o SR

.ot

A;/‘w. Vickrey, 9SomefLimit§5to‘Income Elasticity?sf Income Tax Yields",
Review of Economiecs.and Statistics, Mayo de 1949, p. 140-46,

/ donde
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donde resolviendo el paréntesis se tiene:

3) E= 1 Yy (AT, &R 4+, AT
' "T1L+ T2 ... +Tn S AY N S AN

¥ considerando que:

k) EB= .41 ), para ‘1’-7- 1y 2y ceeeenccscnnnnnneey I
i. A Y
podemos escribir finalmente:

5 E = T1. E1 + T2 EZ:+.._....4...‘.‘....+,-TnEn

TL + T2 + v s s senwso+ Tn

donde vemos que la elasticidad de un sistema tributario es igual al término
medio ponderado de las elasticidades parciales, siendo “los coeficientes de
ponderacidén los rendlmlentos de los respectlvos 1mpuestos,{

La elastlcldad mayor, .igual o menor que uno es indicio de la
"ve1001dad" a que crecen los impuestos en relacidn al 1ngreso nac1onal

. Importancia de un Slstema Trlbutarlo Elastlco

La 1mpovtan01a/que reviste la elastlcldad del 31stema t‘lbu-
tario en economia como la nuestra se perclbe f4cilmente, . Los paloes subdesa
rrollados estdn impulsando el crecimiento rdpido de sus economias, con pro
gramas que no siempre es p051ble 1llevar a cabo bajo absoluta estabilidad.El
crecimiento del nivel de precios hace que los ingresos gubernamentales se
vayan rezagando si el sistema tributario no es al menos de elasticidad uni-
tarla, caso en.el. cual los ingresos gubernamentales crecen en la misma pro-
porcidn a que crece el ingreso nacional,.Por otra parte, los gastos guberna
mentales son diffciles de frenar, especialmente bajo presiones inflacionis-
tas, debido a ,que la inflacidn trae consigo reajustes de sueldos, mayores
pre01os por “matériales v fomenta la ineficiencia en desmedro de la raciona-
lizacidn, - Esto.hace que los gastos gubernamentales sean bastante rigidos ,
al menos en el sentido en que generalmente se plensa reducirlos (disminuir
el ndmero de empleados pdblicos, disminuir las 1nver31ones, ete).

. Si el sistema tributario es 1nelastlco, la solucidn mds co -
min al problema de financiamiento consiste en la elevacidn de las tasas le-
gales de los tributos a fin de mantener al menos constante las tasas efecti
vas. Este udtimo método ha tenido amplio uso en nuestras economias, Demds
estd decir los vicios y dcfectos que ello implica: desmoralizacidn a causa
de los aparentes mayores tributos reales, falta de coordinacidn debido a que
reformas de los impuesto toman tiempo:cuando las necesidades de caja son im
perlosas, dlstor51on del sistema tributario, etc,.

Como se verd én el.anflisis que sigue, inflacidén e inelasti-
cidad se ayudan mutuamente , DadaSpresiones inflacionistas, si el 31stema -
tributario es ineldstico, la consecucncia necesaria es la agravacidn del
déficit del presupuesto fiscal, ya que los impuestos no aumentardn al ritmo
que aumentan los gastos publlcos, si suponemos que estos dltimos- guardan -
una relacidn constante ‘con el nivel del ingreso nacional, La agravacidn del
déficit fiscal impulsa aun mds el crecimiento del nivel de precios lo que
trae consigo una baja aun mayor del coeficiente de elasticidad que agravara
nuevamente el déficit presupuestario, y asi siguiendo., Como ya se dijo, 1la



solucidn comin a estos problemas ha sido la elevacidn de las tasas tributa-
rias, solucidn que ldgicamente no corresponde a nada definitivo, El proble-
ma de fondo sélo puede ser abordado con una reforma al 51stema tributario
a fin de darle mayor elasticidad,

3, Factores que Determinan la Elasticidad del Sistema Tributario.

En general los siguientes factores -afectan la elasticidad-del
sistema tributario: a) El tiempo que transcurre entre el momento en que el
contrlbuyente incurre en la obligacidn tributaria y el momento en que dicha
obligacidn es efectivamente pagada, b) Dlvergen01a en €l tiempo entre el a
valio del objeto de ciertos impuestos, que no estdn expresados de por si en
dinero,y el valor de mercado de dicho objeto, - c¢) La estructura del sistema
de tasas de los impuestos del sistema, d) La-estructura de la base del im
puesto, e) Existencia de impuestos basados en montos fijos de dinero, f
La elasticidad ingreso de los bienes y servicios gravados con tributacidn in
directa, y g) Cambios en la estructura de la produccidn e importaciones.

Todos estos factores afectan el coeficiente de elasticidad ,
es decir, hacen que el coeficiente de elasticidad aumente o disminuya de va
lor cuando el ingreso nacional varia, al mismo tiempo que determina el Va-
lor dicho coeflclente.‘ . :

a) El tiempo gue transcurre entre el momento en _que el Contrlbﬂyente 1n
curre en la Obligacidn Tributaria .8 el momento.en que. dlcha obllga01on es e
fé‘%lvamente pagada,

Este factor puede tener origen en dos formas: 1) Disposicidn
legal que establezca la existencia de un cierto plazo entre el tiempo de la
obligacidn tributaria y el tiempo de pago, ¥y 2) Accidn por parte del con -
tribuyente a pagar con atraso sus obligaciones tributarias, La existencia -
de una cuenta de impuestos morosos conStituye un ejemplo del segundo caso .

La existencia del plazo mencionado en el pago de los tribu--
tos tiene el efecto de acentuar las fluctuaciones del ingreso na01onal si
se supone que los gastos publicos se mantienen en una propor01on constante
del ingreso na01onal Ello se expllca a través de la provocacidn de un défi
cit creciente en épocas de inflacidn y de un superdvit creciente en épocas
de depresidn, El rezago en el pago de los impuestos hace inflexible el sis=
tema tributario en perfodo inflacionario y flexible en periodos deflaciona-
rios, 4

Esto tiene una excepcidn digna de hacerse notar., Si el creci
miento del ingreso nacional es-a una tasa constante relativa, por ejemplo ,
el 10 por ciento, la existencia de dicho rezago en el pago de los impuestos
no afecta la flexibilidad del sistema tributario. Esto se puede demostar en
el siguiente ejemplo aritmético: :

Co o . /CUADRO 2




- 78 -

CUADRO 2

- VARTACIONES DE LA SLASTICIDAD.TRIBUTARIA CUANDO EL
INGRESO NACIONAL AUMENTA A.UNA TASA CONSTANTE
RELATIVA DE UN 10 POR CIENTO

‘T./¥' Afio Ingreso Imptos. (20 por Aumento Aumento E
Nacional ciento del In- Absoluto . . del

greso Nac, 'del de- .Ingreso

afio anterior ) Impuestos . | Nacional
| - 1 100 - - -
40,181 | 2 110 20 - 1 10 - -
0,181 | 3 121 22 - 2 11 1
<10,181 | 4 T133.1 | 242 2.2 C12:1 |1
0,181 | 5 146,41 26.62 2,42 13,31 |- 1

J '

En ‘&1 eJemplo ‘del cuadro, la tasa efectlva de’ 1mpuestos s

un 20 por ciento, y se supone que el rezago es de un &ho, es decir que los

1mpuesto;son un 20 por 01ento del ingreso del afio anterlor. Se puede apre -
‘ciar allf que' E = 1,

Pero la situacidn es muy diferente 51 suponemos que el ingre

" s0 crece ‘a una ‘tasa 1rregular, lo que estd mucho mds de acuerdo con la rea-

- }idad econdmica,

CUADRO 3

VARIACIONES D& LA ELASTICIDAD TRIBUTARIA CUANDO EL
INGR&#SO NACIONAL VARIA A UNA TASA IRREGULAR

| T./y' Afio '| Ingreso Tasa de Imptos., Aumento Aumenio de|. E
Nacional creci - (T) de los Ingreso Na
: miento Impuestos cional
. ‘ - (e) o an (s
- l 100 ' ‘e .‘-‘ L -, . ' -‘ ; -,’ . .‘ _
00,909 | 2 | 110 0.1 10 - 10 -
0j0s833 | 3 | 132 0.2 11 1 22 1.0908
00,769 | 4 | 171.6 0.3 13.2 2.2 39.6 {6715
00,666 | 5 | 257.4 - 0.5 17.16 3.96 85.8  |0.690
Q0,714 | 6 | 360.36 0.4 | 25.74 8.58 102,96 11.162
0./0,769 | 7 468,47 0.3 36.03 10.29 108.1 |1.235
y 1

a, v
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. Este cuadro @sta constltuldo baJo los mlsmos supuestos que el ante-
rlor, excep01on ‘hecha de la 1rregular1dad en 1as tasas de crec1m1ento del -

reso nacional,.En el cuadro. vemos cuando el 1ngreso na01onal crece a una s, ¢ Wews’

tasa acelerada, 0,1; 0,2;.0,3; O 5,‘1a elasticidad ‘decrece en forma aprecia
ble, y cuando el .ingreso. na01onal pasa dé un ritmo de cre01m1ento acelerado
‘s 'uno de’ cre01m1ento decr601ente, la elast1c1dad empieza 2. aumentar .en- for-
ma bastante fuerte, \5$“V“Q alla oniled

.La demostraclén matematlca dg este hecho es la 81gulente

é A T ¥ . y}aor otra parte AT T A Y
. .‘_43 Y. T /\ Y;; = '“€§' X donde x,l es‘ la #asa de creci
mlento del 1ngreso nac1ona1 en’el perlodo 1, se tlene._ '
o 7 Zk Y L =A (1 + g} ya que
Ly "Yl ?” (v% +‘§§p)k Yo. l§egp;:

) xl I‘Y : ‘-_ xl (l x ) ke l XO,
&wE?— 1. Sl por el éontrarlo xl\\ x SO R
E es necesariamente menor que la unidad y v1ceversa. T L
.Y faw, . - En resumen, un sistema 1mp081t1vo en que parte substancial de

los tributos se pagan con un rezago de.un afio, funciona -gxactamente en for-
ma contraria a lo que aconseJarla una politica flscal elemental encaminada
al logro de la estabilidad,:ya’gue-es-evidente que 'si sélo una baja en el -
ritmo de crecimiento del 1ngrcso na01onal monetarlo provoca un aumento del
coeficiente de flexibilidad, con mayor razdn provocara el mismo efectoy con
mayoer-intensidad;- una~baJa -en -términos--absolutes--del- 1ngreso~naclonal 1f e

yu.-;.‘ . P . PR "l'

l/ Partlendo de un presuphesto equlllbrado, ante una tasa bcelerada de infla
cidn se producird un déficit presupuestarlo. Sl la tasa de inflacién es
constante,; se producird un déficit .en proporcidn constante, el cual 18g1
camente. puede evitarse con un alza proporcional de la tasa de impuestos.
Si la tasa de inflacidn es decreciente, el coeficiente de flexlbllldad -
aumentaré'y también 1a tasa media dc impuestos. Ello provocard un déficit
presupugstario que ird reduciendo gradualmente hasta el punto en que la
tasa de crecimiento sea cero, En ese punto el presupuesto estard equili-
brado nuevamente, Si el ingreso nacional disminuye, se producird un supe
révit presupuestarlo. Todo ello bajo- el supuesto de que los gastos pibli
cos .son una proporcidn constante del 1ngreso na01onal. El lector puede -
comprobar' estas rela01ones al dar valores numéricos a la 51gulente estruc
tura presupuestaria, L

Se ‘. . G = y, s
. : t g‘Y‘
T =pr 1
vt Ty

donde Gt son los gastos piblicos y g ~es la relacidn entre estos y el
1ngreso h301onal la cual se supone constante.

%\LQ U0
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‘Este funcionamiento del sistema tributario tiende a formar un déficit en pe
;rlodos de 1nf13016h y un, superav1t en perlodos de depreclaCLQn. baJo el su
:puesto ya. stablecldo de que.los gast = publlcos son una proporC16n cbnstan
' ] greso Nac1onal Naturalmente," 1 el Gobierno actﬁa 'sobre’los gas -
~tos,. téndolos, puede’ neutralizarse losveféctos’de 1la -
; 1nflex1b1l1dad_y,f ex1b111dad inoportuna del sistema trlbutarlo. Pero vello,
ademds de ser dificil en préctlca, no le resta 1mportan01a a la def1c1en01a

estructural del sistema,

b) Dlvergen01a creciente entre el avaluo trlbutarlo de ciertos bienes y
su valor de mercado.

= La evaluacidn irregular de la base de un impuesto en periodos
en que el nivel de precios cambia, produce necesariamente una discrepancia
entre el valor del bien para fines tributarios y su valor de mercado., Caso
tipico en Jdue. se produce esta discrepancia lo constltuye el impuesto a los
bienes ralceSYOalmpuesto tertitorial.

La rlgldez del 1mpuesto a los bienes raloes fue una de las de
mayor proporc1on en el sistema tributario chileno, Es fcilmente explicable
esta situacién,-dado que dicho 1mpuesto, a pesar de-grandes presiones infla
cionistas-en la -economia, sélo auméntd su rendimiento por un reaJusteckalos
avaldos, por un reaguste de.las tasas o por el 81mp1e crecimiento vegetati-
vo de la construc01on. En esta forma, si los avaldos no se reajustan en la
mi sma propor01on a que crece el nivel del ingreso, n301onal. la elasticidad
dlsmlnulrg per31stentemente, si otros factores no actdan en sentldo contraa
rio. - .

“ En-el cuadro gque 31gue se aprecia cémo en Chile los avaluos -
“reales han decr801do en rela01on a 1940 :

Y

.0 AVALGOS TOTALSS IMPONIBLnS

(Mlllongsbq§ Eqsos)

e

ANO TOTAL DE PESOS CORRIENTES TOTAL DE PES0S DE 194
CA9h0, | 2875 L b 2875
Cagwr L 26,157 R 22,706 "

9%2 | . 28,450 19,667 .
1943 30,878 S © 18,346
c19s4 | .36.878 L 19329
945 | 47,563 b3

Coagss. 1o 49,646 o 200347

1947 52,054 L 16,436

1948 60,252 21,123

1949 Cghuul 21,347

1950 109,481 21,420

1951 7138.970 - 22,242
1952 | .. 165,652 R 21.699
C1953 7 | T 176,438 R B S 18441

1954 o 195,469 S v 11,861

1955 425,469 14,736

Fuente: Direccidn General de Impuestos Internos, Depto, Bienes Raiges{
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Este cuadro demuestra con claridad, que a pesar de reajustes
esporddicos en los avaldos, el ‘total monetario en pesos de 1940 de los ava-
1dos de 1955 eran inferiores a los de 1940 en una cantidad apreciable. '

¢ -

tg)‘La estructura de las Tééas5de-losélgguesto§; ?-

{ La elasticidad del sistema tributario depende ‘en buena medi-

da de la progresividad, proporcionalidad o regresividad del sistema de ta =
sas. Un sistema proporcional de tasas puede considerarse de elasticidad uni

&Saria. Un sistema progresivo es eldstico y uno regresivo es ineléstico,

El mecanismo a través del cual un sistema progresivo de tri-
butacidn aumenta la elasticidad del sistema tributario es de fdcil explica-
cidns A-medida que los niveles de ingresos de las personas aumentan se- les
aplica automiticamente una tasa de impuestos mayor, con lo que la tasa me -
dia de impuesto del sistema aumenta cuando el ingreso crece, :

El problema, sin embargo, tiene alguna complicacidn mayor.

Cuando-el nivel monetario del ingreso-nacional-crece, generalmente-se produ
ce una redistribucidn del ingreso en contra de los sectores que viven de -
rentas fijas, tales como sueldos, salarios, pensiones, etc. Esta redistribu
cidn del ingreso nacional afecta substancialmente la elasticidad potencial

de un sistema progresivo de. tributacidn, La explicacidn de ello reside en
que la concentracidén de la poblacidn en los niveles bajos de ingreso debili
ta enormememrte la progresividad efectiva del sistema, Un sistema tributario

puede--ser bastante progresivo en-el-papel, pero si en los hechos, sélo redu- -

cido nimero de personas declara ingresos en los tramos superiores y medios
de la escala progresiva, su progresividad efectiva es de poca importancia.
Esto podria significar: = a) que la progresividad del sistema no“estd dé &
cuerdo a la realidad econdmica del pais desde el punto de vista de la dis -
tribucidn del ingreso; .b) que los grupos' de altos ingresos eluden substan
cialriente sus obligaciones tributarias, Evidentemente, ambas alternativas

no son incompatibles,

Supongamgs por ejemplo el siguiente sistema tributario progre
sivo: hasta 12 pesos, 1 por ciento, entre 12 y 25 pesos una tasa de 2 por
ciento, entre 25 y 38 pesos, 3 por ciento, y mds de 38 pesos, 4 por ciento.
En la tabla que sigue se calcula la tasa media de tributacidn en un sistema
tributario en una economia con un ingreso nacional de 570 pesos, una pobla-

cidn de 25 .personas y una distribucidn dada del ‘ingreso. Para nuestros cdl-

culos supondremos que no existen exenciones de ninguna especie, .

- SISTEMA TRIBUTARIO Ne 1

Niveles . WNg\ de . Total : - Tasas Impuestos
‘de j‘”f]fpérédggsh_ i_-j,ff__Ingresos ' Pagados

Ingreso = | “por Tramos : —
10 S, 50 1% 0,5
20 10 200 2% 4,0
30 . 8 240" 3% 7,2
LO .. 7 B0 i 3,2

Total Y 570 - 12,9

Bajo los suguestos indicados la tasa media efectiva de impuestos del
sistema es 00,0261k,
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i Supongamos ahora que debido a un 1ncremento del nivel del in
greso na01onal los niveles de ingreso individuales aumentan en un 50 por . -
ciento, Para evitar complicaciones, supongamos tamblen que la distribucidn
del ingreso nacional permanece constante. iCudl serd la tasa media despuds
del cambio? De acuerdo al "andlisis hecho-anteriormente, ‘la tasa media debe

. ser mayor que 0,02614,

CUADRO 6

" SISTEMA TRIBUTARIO ANO 2 SUPONIENDO CONSTANTE
LA DISTRIBUCION DEL “INGRESO NACIONAL

Nivéles  ~ Ne del'.' Total 7 . Tasas Iﬁpuestosfi '
de " personas "~ Ingresos ) Pagados
Ingreso L - por Tramos
5. 5 . 7s 2% 1,5
©30. 0010 3000 o 3% 9,0
45 £ 360 L/ 1, b
60.. .. 2 10 . s 48
Total 25 . ‘855;1 o "g. 29,7

Este segundo cuadro, T/Y es 1gual a Q;Bh?}, Y se demuestra -

-“que la progresividad del 51stema ‘hace aumentar la participacidn de los im -

" puestos en el ingreso nacional en forma automdtica cuando el nivel de’ pre -
" cios aumenta, consiguiéndose asi un contrataque directo y rédpido a laspresn

nes inflacionistas. Por supuesto, la elasticidad del sistema tributario no

' seré nunca herramlenta suficiente para contener el crecimiento del nivel de
pre01o, pero en todo caso es un arma eficaz que,: complementada con otras me
'dldas, ayuda a lograr la meta de‘la establlldad. '

' e BaJo un sistema progre51vo ‘el cr901m1ento de’ la tasa redia €
~fectiva tiene un 1fmite cuando el nivel de prec1os ‘crece,’ chho 1im1te esta
determinado por la progresividad éfectiva ‘del sistema, 'Cuando éfectivamente

- el impuesto progresivo se transforma en propor01ona1 es decir, cuando debi
do a aumentos de precios el ingreso minimo estd gravado con la tasa néxima,
la elasticidad del sistema tributario es 1la de un impuesto proporcional,Pe-
ro dicho 1imite parece no tener- lmportan01a prictica, a no ser que el proce
so inflacionista sea de una duracidn suflclentemente larga y los tramos del

--impuesto pregresive-se -mantengan constantes., - - S

" En el segundo cuadro, se supone constante la distribucidndel
ingreso, Si 'a consecuencia del crecimiento del nivel de precios la distribu
c16n del ingreso cambia en tal forma Jdue se concentra en los grupos bagos
‘de 1ngresos la elastlcldad disminuird de valor y viceversa, :

Esto se demuestra en el cuadro siguiente en que el 1ngreso
se ha concentrado fuertemente 2l nivel de 30 pesos. En este cuadro la tasa
_media es 0,0312, menor que en el caso anterior,

.

- '7'CUADR6’7 ——
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CUADRO 7

SISTEMA TRIBUTARIO ANO 2 CON UNA DISTRIBUCION DEL.
INGRESO CONCENTRADA EN LOS RUBROS BAJOS

i sohor
R A . [}

R

Nivéiés Ne  de ‘Total : Tasas ‘- -Impuestos
de personas ingreso pagados
ingreso : . por Tramos :
15 oo 60 - 2% 1,2
30 18 540 3% 16,2
L5 2 L 90 . hd 3,6
60 1 6Q- . 4% 2,4
Total 25 750 - 23,4 = 003

En esta forma, podemos decir que la elasticidad depende de
- Ja progresividad del sistemd tributario, A mayor progresividad, mayor elas-
ticidad suponiendo constante la distribueidn del: 1ngreso. La distribucién -
del ingreso nacional y los cambios en dicha distribucidén causados por varia

1. ciones en el nivel de: prec1os a.e%ras-d&strlbu01ons<ausados por variaciones

on-ek-nivel-de-preetes u otras causas ‘son determinantes' también del coefi -
,c1ente de elasticidad si el sistema no es proporcional, Si-los ingresos’ es-
- tdn muy concentrados en grupos de ingresos bajos, la elasticidad se debili-
. ta.y. viceversa. Veamos matemdticamente- algunas relaciones entre progresivi-
~dad y elasticidad,

La palabra progresividad puede tener muchos significados; de
aqul que sea necesario deflnlr el concepto de progres1v1dad que usaremos. ;/

Diremos que un impuesto es progre51vo si la tasa media. aumen
ta cuando el ingreso aumenta (con51deramos un-impuesto a la renta).

L Existe una. estrecha relacidn entre este cancepto de progre81

:v1dad y el de elasticidad de un 1mpuesto o un sistema tributario, Matemdti-
camente, un impuesto serfa progresivo si dz/dY es mayor que cero.Si dz/dY=0
el impuesto es proporcional, y cuando dz/dY es menor que cero el impuesto -
.. s regresivo. S e -

Podemos demostrar que cuando dz/dY—O E = l, es. d801r todos
los impuestos proporcionales tienen una elasticidad igual a 1, suponlendo
constante otros factores. Cuando dz/dY es mayor o menor que cero, E es ma-
yor o menor que 1, :

O

;\;_j Para una discusién detallada de’ la progre51v1dad véase: Musgrave y
' Thin Tun, Income Tax Progre581on, 1929-48, Journal or Political
Economy, LVI, Diciembre 1948, Pags. 498~ 514 CinT oy cwseon b

E R
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La demostracidn es como sigue:

Cuando da/dY Z0, necesariamente dlY/T.dY 21 y dI/dY %

ge7g§dando que z = T/Y podemos escrlblr expllcltamente la derivada de
z .
2 a_|_z (1Y) | = _dz Y _dv = _1 _YdT T (o
/ dy l Y i dy ’ Y8 8 i dyY ‘
¥y dividiendo por T dentro del parénfééié tenemos: N T
bt e . -
1 Y.dT 1 <0
Y*% TedY
y como l/Y'po puede ser éero, necesariamente: B
Y.d T 120
- Cd LT :
E = 4T.Y > 1
dY.T <

.. Donde quedan demostradas las relaciones entre progres1v1dad
elastlcldad y fleX1bllldad postuladas, : :

Richard Slitor y Musgrave y Thln Tun han desarrollado una for
ma bastante fdcil de medicidn de la progresividad y elasticidad, que se de

_ duce de la ecuaC16n(23) 1/ T OYATTdY
’ - : ‘ ,
. \{s' ?\,(28) dz = _ Y (d’IL[dY)-‘ T) = r 41 : r o YO
Yer-TaN Tar 2 | & DR A

y como z ='T/Y es la tasa media de impuesto y r = dT/dY es la tasa marginal
| de impuesto, podemos escribir finalmente:

S~

(29) oo-dz = _1  |r -z
- T Y |

¥ .o e

‘ma _tributario es igual'a-la tasa marglnal de 1mpuesto menos la tasa medla »

Ty, . TP L P L i e TR, R T YA

"bas lerdldas por. el ngreso. - o TR

b 1o .que en palabras significa que la progresividad de un aumento o un siste,

C RN

Podemos aplicar la misma deflnlclon de r y 2 pardla de-
terminacidn de la elasticidad, ya que E = dT Y/dY T, y recordando que =
Y/T es 1gua1 a l/z tenemos ‘

T i3

o T e et

Z : [356 57

A
=

EAS
96"

\l

1/ a) Richard Slitor, "The Measurement of Pregre331v1ty and Bu11t-1n—Flex1
bility", Quarterly Journal of Economlcs.AFebrero de 1948 pp 309-13.

t

b) Musgrave y Thin Tun, obra 01tada.' : **f“’{”f‘ "~J e

»



ecuacién que determina la elasticidad en un punto.

d) La estructura de la Base del Impuesto.

Hasta aqui hemos supuesto que la hase del sistema tributario
es el ingreso nacional, es decir, que no existen exenciones minimas u Aotro
tipo de deduqiones. No es necesario explicar que este es un supuesto irreal,
ya que por razones de tipo administrativo, sociales y econdmicas, cualguier
impuesto o sistema de impuesto tiene un minimo exento, deducciones y crédi -
tos. -

i Todos estos factores afectan la flexibilidad en dos formas :
variando la amplitud de la base de los impuestos y cambiando la progresivi-
dad efectiva de los impuestos que tienen tal caricter,

Dado un minimo exento, cambios en la distribucidn del ingre-
so nacional pueden afectar en forma substancial la base tributaria;Si el in
greso se concentra en niveles bajos, tan bajos que quedan exentos de tribu
tacién, es evidente que la base tributaria se estrecha enormemente, Luego ,
la base tributaria depende de la distribucidn del ingreso y de las exencio-
nes., :

Un caso interesante para el andlisis es el que presentael im
puesto Global Complementario en la tributacidén chilena, Dicho impuesto pro-
gresivo estd basado en una escala flexible expresada en sueldos vitales. En
esta forma, si el sueldo vital se reajusta en la misma proporcidn a que cre
ce el nivel de precios (suponembs una igualdad entre el crecimiento moneta-
rio del ingreso nacional y el crecimiento del nivel de precios) siempre se
aplica la misma tasa de impuesto’a los individuos que sélo aumentaron su -
ingreso debido a las presiones inflacionistas. Con esto, el impuesto Global
_Complementario, para los efectos de la elasticidad del sistema tributario ,
_ es un impuesto proporcional, e ; o

Supongamos ahora, que el monto del impuesto recaudado esuna
funcidén de:la Base Tributaria, es decir, del ingreso nacional menos las -
exenciones, deduciones y créditos. Por motivos de simplificacidn, suponga=-
mos que el crédito contra el impuesto es cero. En esta forma podemos es -
cribir:

(31) - . T = r B = r (Y~ Ex)
Donde B es la base tributaria y Ex las exenciones,.

Ahora, para hacer el andlisis mds general, supondremos que -
Ex es en gran parte una funcidn del ingreso nacional (Y) y en parte inde -
pendiente, El1 caso que analizaremos corresponderia a una deduccién de un
por ciento del ingreso ganado mds $100,00,- por el hecho de ser casado, por
ejemplo. Es evidente que la primera exencidn o deduceidn depende del nivel
del ingreso nacional, y la segunda es totalmente independiente de él, La
exencidn puede estar directa o indirectamente relacionada con el nivel del
ingreso nacional,

En esta forma que:
(32) . Ex = A + CY

donde A es la parte independiente y CY la dependiente del ingreso nacional,



Sustituyendo (32) en (31) tenemos:
(33) T = re | Y (1-C) - A]

y dlferenc1ando 1la ecuacidn (33), con31derando Ty Y como varlable, se Ob=-
tlene . ¢

¢

,_(34)_ R dT - = ;'(i'-c) ay -

S '
Ahora, si sustituimos (33) y (34) en el concepto de elasticiddd tenemos:
(35) {= ar Y _r Q- C) dr Y _ (1-c) Y

T ‘dY o or [T@-0 -]y B 1-c)—iB.A
y éomo; ) ) o : "'\‘ ;f“
(36) o , B =Y - Ex =7 (1- C)’f— A ”
teneméé: : t
37 E = _B + A =1+ A

B B

Esta rela01on para la elasticidad nos demuestra que ella de-
pende de la propor01on A : B, es decir, de la propor01on entre“14- parte
de la exencidn que es totalmente independlente del ingreso na01ona1 y la ba
se del impuesto o del 31stema trlbutarlo.

Esto’ explica porque el coeficiente de elasticidad- dismlnuye
cuando el ingreso nacional aumenta bajo los supuesto establecidos. La razdn
r631de en que B aumenta y A permanece constante, de manera que la pro -
porcidn . A: B dlsmlnuyc de valor tendlendo asintdkicamente al valor 1 .

En el cuadro N 12 se puede comprobar las rela01ones algebral
cas postuladas, con mayor 51mp11c1dad

En dicho cuadro Bl = 0,9Y - 20 y Bé = 0,45)';"105,
lo que corresponde a las 31gu1entcs exenciones: E, 1 = 20 + 0,1Y y =~

Ex2 = 10 < 0,55Y. Se escogieron las alternatlvas en que la propor01on

A : B es la misma y el ingreso nacional aumenta a una tasa de 10 por cien
to anual, Se supone también .en el cuadro que T = 0,1B,

/ CUADRO 12
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..CUADRO 12

. El Coeficiente de Elasticidad cuando la proporcidn entre la _ parte
independiente de la exencidn y laA£g§9 del impuesto es constante.

' !
CAROL. Y. .} B, - .,_.Bz.,,, QY e Tl 'I_'.,Z . dTl. ....dTZ Tl/Yl E1=E,

) : S oL

1-{100.00°| 70,000 BB;OONHM;—::H:““7;OO4_3;50,.“_:: ot 0,070 4o
2+ 1120.00 | 79.000 [39.50 10200 | 7.90| 3.95! 0.90 [ 0.45 |0,072]1.253
3., (121,00 | 88.900 |44.45 111,00 | 8.89| 444 0,99 | 0.49 16,073 1.225
L [133.10 | 99.790 |49.89, 112,10 | 9.98| 4.99| 1.08 | 0.54 10,075 1.200
5 |146.41 |111.769 | 55,88 [13.31 | 11.17| 5.58| 1.19 | 0.59 |0,076 1,178

Nota: El cuadro contiene aprox1mac1ones.

En el cuadro vemos claramente que el coeficiente de elastici
dad es igual para ampas alternativas, ya que A : B es la misma, pero‘ils
minuye de valor a medida que aumenta el 1ngreso. '

Es claro, que en este caso, la elastlcldad es 1ndepend1ente
de la magnltud de la base, y sélo depende de la proporcién A : B,

Supongamos ahora, que la: exen016n es completamente indepen -
dlente del ingreso. En este caso, la clasticidad del sistema tributario es

afectada por "cambios en la base del"lmpuesto. Matematlcamente, siT = rB,
y- B - A, siendo A la exencidn total, tendrlamos'
(43) T é r (Y - A), de donde diferenciando (43)
() . .; :._mwmw d T - - .

Sustltuyendo (43) y (44) en el concepto de elast1c1dad ten -v
driamos: . ii.. .. . oaio

dY r (Y - A) Y - A B
'(06\ Of

"+ Donde vemos que mientras T2 base del 1mpuesto, menor el va -
ler del coeflclente de elastlcldad y v1ceversa.

- L En el cuadro que - sigue se anallzan dos alternatlvas, una en
que Bl =’ Y. - 10 y en otra en que 82 = Y - 20,

¢

En ambos casos se supone r = 0,1,

El cuadro demuestra aritméticamente lo que hemos demostrado
matematlcamente- . . :

"a) La elasticidad es mayor cuando la base. tributaria . es menor,

b) La elasticidad disminuye a medida que aumenta el ingreso, aun cuando
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dicha elasticidad es superior a la unidad.

q) La relaclon 1mpuestos e 1ngreso na01onal aumenta a medlda que aumenta
el 1ngreso. : : - : S

"éﬁkﬁﬁo 13

- )
ol v 4Bt B | apt 1 Mary | 1, far, 1By | B, - |2

1}100,0/ 90} 80,01 ==t 9,00! - '8,00] =- 1 L4t} L25oko, 0900} 0,0800

o -

110,0] 100|. 90,0| 10,0/ 10,00{1,00| 9,00 1,00/1,100|1,220|0,0909;0, 0818
121,0] 111| 101,0{ 11,0{ 11,10|1,10} 10,10{1,10{1,090|1,198|0,0910| 0,0835

3
Vur133;1' 1231 113,3] 12,3} 12.31 1,21/ .11,311,21{1,08L 1.17oro.092510,0849

Si la exencidn tributaria depende totalmente del ingfeso na -
cional, la elasticidad del sistema tributario es igual;a 1la unidad.
' Hasta aqul hemos supuésto un sistema’ proporc1onal ‘de tributa=-
c1on. Veamos los ef:zctos de la progréesividad dél sistema, cuando la.exén -
.¢idn depende totalmente del 1ngreso nac1onal

Bs ev1dente que si las exenc1ones son reagustables en la mis-

ma propor01on que crece el ingreso, la base imponible seria menor que en el

- caso en.que las’ exen01ones ‘son rigidas, ya’ que todo'incremento del ingreso
_5ﬁestar1a a-t—-a sujeto a 1mpuesto. Estovharia, dada la progresividad, que -
se pagara una, tasa media de’ 1mpuesto ‘mayor que ‘en’el caso en que las deduc-

t

ciones son flex1bles. S

ef Existencia de Impuestos en Base a Montos Fijos de Dinero,

Este tipo de tributacidn es de una inelasticidail ahsoluta en
~términos monetarios,’ La dnica explicacidn para el aumento del rendlmlento
de este tipo de 1mpuestos reside en el crecimiento real de la economla.

£) La elastlcldad-lngreso de los bienes y serv1c1os gravados con Impues
tos. R L )

. Es evidente que el gasto de los consumidores en los diferen -
tes articulos es la determlnante ‘fundamental del rendimiento de la tributa-
cidn indirecta. En esta forma, la flexibilidad -de la tributacidn sobre con-
sumos espec1flcos dependerd de la medida en que el gasto de los consumido -
res por los’ dlferentes bienes y servicios ‘sigue o no el ritmo de crecimien-
to de sus ingresos individuales, © ‘1o que ‘¢s lo mismo, el ritmo de crecimien
to del ingreso nacional, C . ce e e menia

La relacidn que mlde el gasto en determinados bienes y serv1-
cios cuando el ingreso nacional aumenta es la elastlcldad-lngresoi De aqui,
que la elasticidad de la tributacidn indirecta, dependa de la elastlcldad-
1ngreso de los articulos gravados con impuestos,. A
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8).Cambios en la estructura de 1la Economia,

- . " " La elasticidad~ingreso del sistema- tributario es un promedio
ponderado de las elasticidades-ingreso de los diferentes impuestos componen
. tes del sistema: - . v o : - :
E = TE o« B 4 TaEn
s T+ T - + oot Tn

. 1 2
tal como se demostrd al principio de este capitulo, los factores de pondera
cidn son los rendimientos de los diferentes impuestos. En esta forma, si la
importancia relativa de los impuestos cambia, ain cuando las elasticidades-
ingresos de cada impuesto no varian, la elasticidad ingreso del sistema tri
butario cambia., ' ' : :

)

Es asi perfectamente posible, -que la elasticidad ingreso Para
el sistema en su conjunto disminuya,en circunstancias que las elasticidades
indjviduales no’ cambien, o incluso aumenten, - '

Estos cambios automdticos en la importancia relativa de los
impuestos pueden ser causados por cambios en la estructura de la produccidn,
por cambios en la estructura de las importaciones, por cambios en la distri

.bucidn del ingreso; -etcy = R ~ 4 B

Por ejemplo; en el cuadro N2.14 representa un:cambio.en la eg
tructura de la produccidn, en el cual se desatan fuerzas contrapuestas, ya
que crecen lentamente tanto en el séctor agricola, con tributacidn baja, co
mo el sector servicio con alta tributacidn. El sector industrial crece rdpi
damente y -es grevado com -una tributacidn mds kaja que la del sector servi -,
cio, pero mds alta que la del sector agricola. ' ‘

!

; CUADKO 14 o :
‘e PN ,.,-.1‘... CLRTINEN \..4‘«.«.,._ e e e - e ,,,‘,.__ e, .I‘_- RIS .v.,;
i TRV Sy ey e e K, ,- e , K ‘ !
SECTORS ¢ Ingreso Genérado ™ - “““Imptﬁs:“PHgadOSWW””*““Tasas";
.7 . oy _ : Tributarias
| Aﬁo: 1| Afio 2 | Ao 3 1 2 3
Agricultura 50 52 54 2,51 2,61 2.7 5%
e ! : : . - . . - ;
o |Industria 1| 20 | i27° |, 35 | 2,0|2.7|3.5 | 10% |
Servicios : e 30 g 33, ] 32 ‘i" 6.0] 6,2 6.4 , 20% ?
TOTAL 100 110 121 ] 10.5[11.5(12.6
Tasa media| 10.5 | 10.45 |, 10.41
4o o e e
‘Tributacidni , '
. S ! ’
—ETIRE L " En el ejemplo.»ia ﬁasa;me@iaﬁde_tribuﬁaciéﬁ!Hiéﬁinuyéﬁligerg
mente a causa de las fuerzas contrapuestas seflaladas. . ... . ..~ ..
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Otro cambio que puede alterar la tasa media de tr1butac16n en
el proceso de desarrollo son las variaciones en la estructura de las impor-
taciones, ain cuando su propor016n en el ingreso nacional no varie, y la pa
‘rldad monetaria se mantenga de acuerdo a las variaciones en n el nivel de pre
‘glos internos con respecto al nivel de precios de los principales suministra

ores.

Por lo general, ‘el proceso de sustltu016n de importaciones -
tiende a cambiar la estructura de las importaciones, en el sentido de dismi
nuir la importancia de las importaciones de blenes de consumo y aumentarlas
'1mportac1ones de blenes de capital, ' :

' Como lo més probable es que la trlbutac16n a la 1mporta01on
de bienes de consumo sea bastante mfs . alta que la importacidn de bienes de
capltal la tributacidn total a las importaciones puede tender a disminuir
si las tasas permanecen fijas. .

En el Cuadro N@ 15 se presenta un ‘caso en que la tasa media‘-
de trlbuta01on dlsmlnuye de 22.75 por ciento en el primer afio, a 20,58 por
ciento en el tercer ano del _programa,

Si ademas, existe un proceso 1nfla01onar10, y la paridad un1
tarla no se mantiene, es decir no se devalda, el valor real deé las 1mporta-
ciones disminuye, y por lo tanto disminuye tambidn’ el monto de tributacidn
correspondiente haciendo dlsmlnulr la tasa media de tributacién,

' CUADRO 15
Bienes Valor de las‘impofta- ~ Impuestos Tasas
Importados ciones Pagados Tributarias]
~{Afio. 1| Afio 2| Aho 3 1 - 2 '3,
1) Consumo | 50 5101 52 150 |15.3 |15.6 30%
2) Materias N | ‘
;...Primas | 35 37 1 39 7.0 | 7.4 | 7.8 | 204
3) de Capi- e
oot 15 22 30 0.75| 1.10| 1.5 .
TOTAL 100 110 121 22,751 23.8 | 24,9 g
— : L .
Tasa media A i x o . % ; :
de 22,75 [21.64 20,58 o e e e e
Tributacidn ‘ . ’

_ Otro cambio de estructura que puede afectar la tasa médla de
impuesto es la redistribucidén del irgreso,. Por eJemplo, si. las.remuneracio-
nes a asalariados crecen mis rdpidamente que las utilidades, y estas dltimas
estdn gravadas .con'una -tasa mayor de trlbuta01on. la tasa medla de trlbuta-

¢ién tiende a disminuir, . -
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De 16 expuesto hasta aqui, se desprende que son numerosas las
fuerzas que influyen sobre la tasa media efectiva de tributacidn, por lo que
una proyeccidn:. del rendimiento tributario para-'el término de los afios consi
derados:en un programa de desarrolld, requiére: un. cuidadosorexdmen de las
leyes tributarias; a fin.de descubrir los elementos de rigidez ‘que se en -
cuentran en el sistema mismo. Pero’ ademds, seria necesaria’una minuciosa in
vestigacidn de los cambios en la estructura econdmica a fin de completar
el cuadro de los factores'determinantes del crecimiento de los impuestos.

."

FACTORES DETERMINANTES DE L RELACION PRODUCTO.CAPITAL -~

El concepto de la relacidn producto-capital es algo mds comple
jo de lo que-a primera‘vista parece, ya que en una sola relacidn envuelve
div%ers‘elementos“determinantesadel,incremento’dé la produccidn real,

1

S ”;££De“heche;;lé:neladiénﬁprbducto;capitalgnomesuunﬁéonoeptéﬁque%
pueda ligarse al rendimiento puro de la inversidn, sino que toma también ‘en
cuenta factores tales como la calidad de la mano de obra, el proceso de pro
duceidn en éuanto’sea intensivo en’maro de obra orcapital, etc.

CA TR rélacidn productoicapital () pard la‘economfa en su
conjunto es igual al promedio ponderado de las relaciones’productoicapital
de los diferentes sedtores de la economia. En esta-forma, aun cuando en ca-
da sector no varfe, cambios en. la estructura de la produccidn pueden ha
cer aumentar o disminuir la relacidn producto-capital,

&

.+ . CUADRO- 16 o et IO Jt t"i.”

" cAPITAL | VALOR AcrEGADO'] (3
1 Sector 1 10.000_“ - 5,000 0.5
Sector 2 5,000 1.000 0,2
+, Sector 3 12,000 - 8,400 0.7
TOTAL 27,000 14,400 0.533

En el cuadro 16 puede apreciarse que (3 para toda la econg
mfa estd determinado por la siguiente relacidn:

P : (3‘= IQ!3t+a k@wdzf-'"” f’kih gih
,(l + V(L + e e e o A k(n

ey o la relacién producto-capital para la economfa total.aparece: -
como un.promedio ponderado, en que las:ponderaciones son les capitales de.
‘cada sector. R V4 » o e R

o - AA§$,'pqgiejggp;9!f§1,§§mento"déﬁiﬁﬁgrsiéﬁéét ndustriales en

desmedro de ‘invérsiones en habitaciones y obras arquitectdnicas, tenderd a
rd . .

aumentar , aun cuando la relacidn producto-capital en ambos sectores

. St
.
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no haya variado.
: - La relac1on producto-capltal depende tamblen, y en forma muy
fuerte, del grado de utilizacidn del capital ex1stente. 21 buena parte del
capital permanece. 001oso. S0, la relacidn (g serd baJa, y podré mejorarse con u
na mejor utilizacidén del equipo existente. Ly

. Tamblén influye sobre la relacidn producto-capltal el Eerlod
de_maduracidn media de las inversiones en los diferentes sectores., Si dicho
perlodo de maduracidén tiende a variar, la re1301on producto-capital también
lo hard,

“Otro. factor de 1mportanc;a en la determinacién del. valor (3,
es la forma en’ ‘que se deprecien realmente y el perfodo en que.se reemplacen
los activos del pais. por lo que su cdlculo depende fuertemente de la valo-
racidn del equipo de capital en relac16n con la cggag;gad técnlca de produc
cion de ese equipo, i i >

i

Por eJemplo, gn una economfa en que el capltal total no crece
o sea, la inversidn brutal®$§'igual a la depreciacidn del ca ital, existe una
relacién muy 51mple que determina el valor de la relacidn producto~capital,

Dicha relacidn es:
[——
den

donde d es la tasa de depreciacién del capital referida al ingreso nacio=-
nal, y n el perfodo medio de vida de los activos componentes del capital
nac1onal

.Y‘MatQMéEigéméﬁieiSe'iﬁtuye ques

A e e e [Ou ’

K = "n- ;- D e
donde D' es el monto anual de 1la depre01a01on Yy K el capltal total de la
economfa, Como:

. D = d . Y. : ) .y

ll,

G |

v-l=~,.
&

-

En- esta~£orma, si:.por. —e,}emplo (>_»,_ﬁ =05 % d = 0,1:
n = 20- R . P |

. . La misma re1a01on presentada es perfectamente vdlida para una
economia que se. desarrolla, o sea aquella en’ ‘que- el capltal nacional esté
creciendo’a una determinada tasa, La fniéa rectificacidn que necesita.la fér
mula ‘es que el coeficiente de depr901a01on (D/Y), en vez de referirse a las
necesidades de. reemplago del equipo, o sea al desgaste del equlpo de capltal,

,se calcula como. una relacidn entre las reservas par depre01ad10n y el ingre
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so na01onal£ Por este concepto; la utilidad de la férmula aumenta, ya que: es
" mucho mis ficil obtener 1nform_clon sobre las reservas de deprecxa01 n gue
'”sobre el desgaste del eg_lpo de capltal ’ : . :

"En el cuadro siguiénte puede apr801arse arltmetlcamente estas
relaciones, en un ejemplo en que la duracidn media del capital es-de 4 afios.

" CUADRO 17

_ L, Reservas :“.'ffValor ' o S -
- Afio Inver§}0n . de Acumulado ¢ Ingreso. = Rsf;DeE-= d
Antdl Depreciacidn ° ° del equipo  Nacional . Y
de capital (=0 5) '
2 T S T L=
3 121 R !(82”075 331 ' - -
4_J J133.1 116.03_ 4641 L - -
5 146, 127.63 ¢ 510.5 255.25;;:f,. :1nf;;
6 .:161.0 . 140,37 561.5 o 280 75 0.5
i/ 1771 0 15442 ¢ 617.6 5‘1A398.8 T 0.5
8 194.9 1169.87 6794 . 339.7 0.5
Puede apre01arse que multiplicando las reservas de deprecia=
cién de cada Qno_pqr .n = L, se obtiene el capltal nacional respectivo,

La tecnologla usada es tambien otro elemento 1mportante en la
determinacidn 'de la relacidn producto-capltal, en el sentido de si la tecnl
ca es inferior en mano de obra o en capital, Por ejemplo, en una produ001on
en que el capital que se use sea igual a cero, o sea .que se use solamente
fuerza de trabajo, la relacidn de producto-capital es infinito si el produc
to es distinto a cero. Por ello, en los rubros de serv1c1os, la relacidn
producto—capltal es relativamente alta.

Ahora bien, el cflculo y comparacidén entre pafses de ‘la rela-
cidn producto-capital, puede .verse vicilado por diferencias en los precios .
relativos de capital, mano ‘de obra y otros precios, Si el capital es relati
vamente m4s caro, la relacidn producto-capital serd m4s baja, y .viceversa,

Un dltimo elemento que conviene men01onér'cdmd”ihfluyendo en
la relacidn producto-capital, es el de la emistencia de economias externas
no aprovechadas, - que en cierto modo pueden a31m11arse a la ex1sten01a de
mal aprovechamlento del caplﬁal. ' :

Por ejemplo, la inversidn necesaria para montar una fébrica
de alambres es relativamente baJa si existe una planta de agero mue produse
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las cabillas, Una vez.creada la planta de acero, se crean econonfas externas

que pueden ser aprovechadas por. la. crea016n del complejo 1ndustr1al corres-
pondientél La relacidn producto-capital serd menor antes de la” ¢reacidn, del
complejo industrial, porque debido a la creacidn de las industrids anexas,

el valor. agregado total aumenta en mayor propor016n que las inversiones ne-

. cesarias, .

E1l Proceso de Autogeneracidn y Formacidn Compulsiva de Ahorro

Una vez rotas las ligazones que producen el estancamiento, el
proceso de desarrollo es en si mlsmo un autogenerador crecliente de ahorros,

~E1 solo crecimiento dé la economia 1a va capacitando para generar cadsa vez
. mayores montos de ahorros, y.el hecho de que se aproveche adecuadamente esa

l"O

" capacidad creciente de ahorro” depende, como se ha demostrado. en buena par

te de la politlca flSC 3 qug; ;

‘Por "ejemplo, si- la propen61on marginal -a- consumo-de -la- econo-
mia no varia, los ahorros creceran a la tasa l-c), siendo (3 la re-
lacidn producto-capital, y ¢ 14 propensidn marglnal a consumo, En esa for-
ma, si llamamos Sn al monto de ahorros del afio n y S al monto de aho-
rros iniciales, la relacidn entrs ambos serds

o = sl {1+(_’>(1-c)j

Puede apre01arse que si ¢ =0, 0sea el consurio en términos

H

absolutos no crece, la tasa de crec1m1ento de los ahorros seré la relac1on
producto-capital, 1/

'
-

Puede apr001arse, que el Produdto Nacional Bruto aumenta de
un afio a otro en (1 +(}) x ( /\ PN B), o sea gl desarrollo econdmico se.
ce a una tasa créciénte, donde ‘el valor de (5 es decisivo.

" En el modelo descrlto de flnanélamlento forzado al méx1mo, se

Ceumplen las siguientes relaciones:

| PNBI-PNBO+(§_;
PNB, = PNB + (511=PNBO+(510 (1)11
P N'B3  = P N B + (b I I=‘ P N B +- (B]I + (} I + (3

de- que Se deduce que.

PNB = PN BO" +' ())(IO + I+ 12);;?¥.+' In_l} '
¥y como: _ B .
CIn-goae(dr
s2 =81+ M (@-%) = s1+{d81(1-¢) = S1 (1'+_'.-(3;'(l"-’c))
53 = 52+ AY2(Q-c) = s2+Qs52(Q-¢) = S1.Q1+ B (1 - c)?

de donde se deduce que:
Sn

. ,ﬂ\'

s+ (ba- WL St oe=o Sn

o n-1
510+ (3med
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PN Bn = PN BO (%10 l,l + (1 +.<§) + (1_+(% 4 et 1 +.(g)n-i]

18 que ‘es ‘igual a: ;?”ff_f i[ff' hf'»-ﬁfiff;'i PR N
o o P NB e Tt A4yl
.z( Sl . PN'B, = PNBy+Iy Eglf#j3> ‘- 1; «

Ly para ‘lograr ese- .crecimiénto del P N B, se requlere ‘una trlbuta01on Crea-
ciente dada por la siguiente relaolon.

L o } . . ) n “,1"

.. Por razones obvias,: la-tasa de crc01m1ento de la 1nver81on tam
bién serd la relacidn producto=-capital, . :

~ Veamos qué implicaciones . tiene una formacidn de ahorro gque
crece 4 la tasa ‘(5 de cruclmlento sobre la carga tributaria,

‘ Supdéngase, que la propenSLOn a consumir ¢ = 0.8, es cons -
tante, por lo que para obtener un monto invariable de consumo absoluto se

: requiere disminuir el 1ngreso del sector prlvado en una - cantldad cada .vez
mayor. Se requlere entonces una trlbuta01on cre01ente. ) :

} C En Al cuadro slgulente pueden aprec1arse las dlferenc1as de
‘jcrec1m1ento entre el PN B 1la inversidn y 1a trlbutaclén.;;

' | | b'_‘VCUADRO 18 o _
: CASQ EXTREMO DE FORMACTON DE_AHORROSL o

Mo PNB Tributa- . Ingrdbe’ " Gonsumo- ‘Gdstos Gy | Tniert Cir
cién Disponi rrientes  sién’  Tribu
ble P Qobierno . taria
27 107 - 20. o-.riij’9o O 8 30 L 0.8
3 125 35,0 90 72 g ws o.28
b 147.5 57.5 90 72 8 67.5 ”L"O;39
5  181.25 91,25+ = 90 72 8° 10125 - 0.56

El cuadro se construyd por los valores <?5 = 0,5 y ¢ =08
La tributacidén crece mucho mis rdpido que el P N B, ya que:

Tn = In - (o - To)

-3
[n]
i

Io (1 + (}) - Io + To

To + Io [}l + (3)n (S

Tn

I
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para cualquler periodo serfa:

29 -

Este modelo de crecimiento, que naturalmente representa un ca
so extremo de traspaso de recursos del sector prlvado al sector pdblico con
fines de inversidn, puede determinar en pocos afios un eriorme ‘crecimiento de
la carga tributaria, En el. eJemplo seflalado, 1a carga trlbutarla medida co-

‘mo T/PNB aumenta de 0,1 a '0.56.

.. De acuerdo con las formulas estab1e01das. la carga trlbutarla

1

™ =, _To + Io 1+ i]
PNBn - PNBo + To (1 + /3 @p j

1o cual implica un crecimiento rapldo de,la" carga trlbutarla, ya que To es
menor que PNBo, : . . :

Bl creclmlento de los quresos ¥ Gastos Publicos en el Proceso

de desarrollo econdmico
o “El anallsls hlstorlco de las series‘de 1ngresos y gastos pdbli
cos muestra siempre una tendencia creciente rdpida en términos per caglta,
y constltuye el fendmeno que se ha llamado de estatizacidn de las economias,
Este fendmeno ha sido una experiencia universal de las economias capitalis-
tas en el proceso de crecimiento, En Estados Unidos, por ejemplo, los gas -
tos pdblicos per cdpita a precios constantes aumentaron 8 veces entre 1914
y 1952, y en Canadd 2 veces, l/ En Chile, entre1940 y 1957 los gastos pibli
cos aumentaron ..... veces a precios constantes por unidad de habitantes.

Estas cifras, que pudleran aparecer como un crecimiento desme
dido de la actividad estatal, despues de un andlisis de su significado, no
aparecen como tales, En el fondo. lo ‘que"se desea demostrar, es que cual -
quler ‘programa de desarrollo econdmico necesariamente implica un crecimiento

AYmuy “rdpido de la tributacidn y gastos publlcos por habitante, pero que -

ello significa necesariamente una mayor pre31on trlbutarla o de los gastos

publicos,

Como se demuestra en el cuadro siguiente, si la participacidn

""fiséal en el ingreso nacional se mantiene constante, ello 51gglf1ca un au -

mento continuo del gasto pdblico por habitante. A la inversa, si el gasto
publico por habitante se mantiene comgtante, ello implica una disminucidn

de la part1c1pa01on fiscal en ¢l ingreso nacional, Todo ello, si la pobla -

¢ién crece menos que el ingreso na01onal condicidén que es bésica - “para que

exista crecimiento econdmico, _ ‘

alJ' Véase& J. F, Due, "Government Finance" , Irwin, 1954

/ CUADRO 19

T .
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CUADRO 19
lafio! Poblac. Ingres;‘ vIng§;;:~'  . CASO0 1 - ). CASO 2 ;
Nacion. | perc, | Gasto | % de Gasto | G. Pub. } G. Pub, % de }G. Pub?
. -] pfbl, | Pdb. en IN { per c4 Pdbl.{perc.
pita en I,
N‘
100.0 - | ¥100.0 |- 1.00 | 10,0 .1 0.10° 0.1 10.0 | 0.1 ] 0.100
105,00 | 110,0 | .1.05 | 10,5 . 0,095 1,0 | 0.1 0,05
110,25 1210 | - 1.03)11.03 | 0,091 0,1 | 121 ] 0.1 0,110
y 111576 | 133.1 | 1.16 | 11.56 | 0.087 0.1 }13.31 }o.a'}o.8

Como un programa de desarrollo econdmico requiere como minimo
1la mantencidn de la participacidn estatal en el 1ngreso nacional, es 1d8gico
que los gastos publicos per capita aumenten. Adn mé&s, en la generalldad de
los casos, el impulso al desarrollo econdmico en las economias atrasadas
requerird de un aumento gradual de la participacidn estatal en el ingreso
nacional, y en ese caso los gastos publlcos per capita crecerdn mucho mas
r3pidamente, 1/

1/
Si G = gastos del gobierno en el afio inicial;
N = poblacién; No = poblacidn inicial; x = tasa de crecimiento anual
de la poblacion- P = ingreso ger capita inicial; d = tasa de crecimien
to del ingreso per capita; n = numero de afios que contempla el progra-
ma de desarrollo, y los gastos publlcos son una proporcidn constante del

ingreso per capitsg:

gastos del gobierno; Go =

G = £ P, se tiene:
G =z G Go (1 + )" " Go
P NP No (1 + xr' a+a) No Po (1 + x)*

donde si n aumenta, G/y disminuye, ya que Go es una constante. En
cambio G/N no varia, Supongamos ahora, en cambio, que G =cxXY , o sea
una propor cidén constante del ingreso nacional. En este caso, la tasa de
crecimiento de G es (x + d), ya que:

Y = NP
/AY = /\NNP + /\PN, aproximadamente
/N Y = xNP+ dPN = NP (x+d)
N Y = (x+4), y por lo tanto:
NP
G Go (1 + (x + a)" by
Y No (1 + x)n Po (1 + d)n’
it Go (1 + (x + d)"
N PNo (1 + x)nJ Po (1 + d)n’
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Si el presupuesto fiscal se supone equilibrado, quiere decir

que la tributacidn per capita aumentari muy rdpidamente., Pero les esto moti

vo de alarma?, {Qué relacidn existe entre la tasa media de tributacidn
(T/Y) y el crecimiento de la tributacidn per capita?

iLa~barga o presidn triﬁutgria es ‘igual a:
s A(T/Y) = (T/N)(1/P)),
‘0 .sea el prodﬁcto de la tributacién pér capita por el valor recfproco del

© ingreso nacional per capita. En ésta forma, si el incremento de la tributa-

¢ién per capita, es compensado por el incremento del -ingreso per ca ita, la

‘tasa media de tributacidn peemanece constante, aun cuando cada individuo en
tregue mis recursos al Estado para el financiamiento del desarrollo econdmi-

cd, por la simple razén de que su ingreso tambiénl estd crbciendo,

«
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UN MODELO DE CRECIMIENTO EN UNA

EC@NOMIA AB};ERTA e

. : El comerclo exterlor Juega un papbl fundamental én el greci-
mlento economlco Ya hemos. visto el problema que..la formacién-de abiorro.inos
crea.en el comercio. exterior,.Es. entonces; evidente que:.para que €l ¢reciiis
mlento del dngreso nac1onal -real. .pueda ser, sestenlde, se:nequiere:que el
cre01m;ento de las. 1mporta01ones y:exportaciones- guardén una determinada-rés
lacidn con el crecimiento del ingreso nacional. Si las exportaciones no crg
cen a la misma tasa que crece ¢l ingreso nacional, y las necesidades por re-
cursos y bienes importados, como proporcidn del ingreso nacional, no disminu
yen, necesariamente se quebrard la tasa de crecimiento o la. establlldad ‘eCo=
némica. Ademds, si el desarrollo del comercio exterior no es a lo menos equi
valente al del crecimiento.del-ingreso nacional, se pierde toda la posibili-
dad de que é&ste pueda jugar un papel compensador de cualquler desequilibrio
interno, sin disminuir 1a tasa de grecimiento de la economia. Por ejeriplo,
51 d1v1d1mos la economia en dos sectores, A y B, y por errores de program -
cidn el sector B crece dos: veces. mis que el seotor A, 51endo A un sedtor de
produccidén de bienes de consumo elemental, el resultado serd que los precios
del sector A aumentardn, porque el ingreso generado B implica en buena: parte
demanda por A, Por razones de 1nterdependenc1a, lo probable es que los pre-
cios de B también aumenten, gvnerandose las raigces de un problema inflacio-
nario, Si el comercio exterior no es capaz de obviar mediante importaciones
la deficiencia.de produecidn~de A cualquiera: polltlca antl-lnfla01on15t“ im=
plicard disminuir ya .sea- la tasa de erecimiento o' la .produccidn absoluta de
B. En este sentido, un pais que no tienen dificultades de comer01o exterior
puede a lo menos subsanir en-parte :los errores de- progrdma01on, con un ‘cambio
estructural de las 1mportac10nes. Pero, si por desgracia se cometen errores
de programacxon y.:al mismo ‘tiempo :el.ceomercio- extérior es desfavordble:el cos

_ to del error tendrd que ser a lo menos.a.corto plazo, el retardo del sector
mds avanzado de produccidn, si este sector no puede exportar los excedentes
que se formen por la disminucién de la demanda originada por la politica anti
~inflacionista, y el sector cuya produ001on se rezaga es de una demanda muy
inelfstica, . . R : ! .

De aqui, que ¢l impulso a las exporta01ones, ademas de permi
tir un aumento de la capacidad para .importar, indispensable para el créci-
miento econdmico, provee a los gobiernos de un instrumento de auxilio en el
caso de errores, Un.nivel de. exportac1ones crecientes es: el elemento funda-’
mental en el desarrollo econdmico, porque es la moneda con que se compran los
recursos importados necesarios para incrementar las bases de capital,! las ma
terias primas, y se suplen las deficiencias en la produccidn de bienes de
consumo, a fin de mantener la estabilidad. .Un nivel .de. exportaczones creeien-
te contribuye ademds a dar mayor flexibilidad en la ejecucidn de un programa

~ de crecimiento equilibrado, porque significa '@l derecho a obtener cualquier

" bilen o servicio del exterior, lo gque permite, de acuerdo a los acont801m1en-
tos, variar la disponibilidad de bienes y servicios dentro del pais en con-

'cordanc1a con el desarrollo del programa.

{”‘: ' La tasa de cr901m1ento de las 1mporta01ones d% consumo y capi
tal, tanto de las, prlvadas comg:-gubernamentales,  debe guardar mecesariamente
una cierta. relaclpn «con- la tasa de craecimientei-de -las.-exportaciones, dada la
capacidad de endeudamiento con el exterior. Las exportaciones, en.si mismas,
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significan un drenaje de recursos hacia el exterior, por lo que su aumento,
si los otros factores permanecen constantes, implica una disminucidn de la
tasa de crecimiento. Pero indirectamente, por medio del incremento de la ca
pacidad para importar bienes de capital, afesctan positivamente la tasa de
crecimiento del ingreso nacional, ya que mientras mayor es la proporcidn de
la importacidn de bienes de capital, privada y gubernamental, en el ingreso
nacional, mayor es la tasa de crecimiento., 1/

Una politica tendiente a incrementar las exportaciones y a
restringir las importaciones de consumo privado y gubernamental, necesaria-
mente debe dar sus frutos en una mayor tasa de crecimiento, Para obtener di
cho objetivo, el Gobierno posee numerosas herramientas, tales como la prohi
bicidn de determinadas importaciones, el manejo del tipo de cambio, las va-
riaciones de los depdsitos requeridos para importar, impuestos a las impor-

RS ¢ - L : N L. R . . . B
‘Bl -ingreso nacional en una economia con comercio exterior es.igual a:

“

RS

e AT
pof o£ra parte: | |

_(4)«’_ » | ce = ( jo :+'-"j' ) Y

i

Cp.+ Cg + ip + Ig + X R Mp - Mg
(3 ( Ip +1g ) s _b luégofL ;‘

n

: t

donde: " jo es la propensidén gubernamental a consumir bienes nacionales, y .
j' es la propensién a consumir bienes importados, :

. op o= (atew) (1-2) T - &YewY-s2Y-wzY

_donde: ' a!'. es la propensidn privada a consumir bienes nacionales, y . .
* . -

w es la propensidn a consumir bienes importados.. : -
z ei@ : : . .

‘ Bss medd de mpreshs
@ TR

donde: x es la relacidn entre el monto de las exportaciones y el nivel
del ingreso nacional.

X = x¥x

oy | : R Mp = m(l~-2z)Y
donde:v>m  és ia»pfébénsién a importér,del,sector priﬁado._
(8), Mg = iY . ‘
3§onde: i es,ié pfopensién ﬁédiaégfiéédftar aél Gobierno. , .
9 AT = (B[ - (at =) Qo ¥-(jo-NY-+m(l-2) ¥+ ﬂ]
Dividiendo por ¥, se tiens: | T
10) AY —@[1-jo-ai Q-2 -2+ @-2) @m-w +(1-J'ﬂ
”doﬁdezi “ m?i W) yAki;;Gji) son 1és¥§fpééﬁ316neé;a‘importar bienes de capi

tal del sector privado- y del Gobierno respectivamente. .

< s - SELE e Dadn
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taciones, ete. Sin embargo, débe 61empre,tenerse presente, que : el crec1m1en
to de la economia debe reallzarse ba jo' condiciones de’ estabilidad monetarla,
por lo que la restriccidn de - 1mporta01ones de-consume--debs - solo4llegar hasta
el punto en que dada la propen51on a import.r bienes de ‘consumo,l el nivel de
ingreso generado por las actlvidades de. eiporta010n Y, el resto de las activi
dades nacionales, y la efectividad de 1a fributacidn para ellmlnar la  pre-
sidn por bienes 1mportados,,no se provoqu; altera01ones eh el nxvel de pre -
cios de bienes de consumo, ; ;= ¥

En el cuadro N° 20 se representa un caso hlpotetlco de creci
mlento de una- economla, en la cual el comﬁbnente 1mportado por qnldad de-1n~»
versidn (E) es’ aproximadamente, O. 46. Efi dicho cuadre pueds apreciarse como ,
dada una tasafde cre01m1ent® real del 1ngreso nacional, el restd de los com-
ponentes debe'crecer 2 la misma tasa para;mantener el equlllbrld,zimenos que
de afio en afio varfen las relaclones caract eristicas de 1@ econoriia (propen -
siones a consumir, 1mportar, etc, ), Por: ejémplo, si 148 oropen81dnes privada
Yy gubernamental a ¢onsumir biepnes rmpqyta 0s y nacionales nq'son congtantes,
las tasas de crecimiento de: equlllbrlo del los componentes del 1ngress~na01o-
nal serdn diferentes entre 51 y con la. dei 1ngreso nac1ona1 real

b \

En resumen, él crec1m1ento equlllbrado de la coﬁomla requie-
re del desarr¢llo” programado deTsus” sectOreS“'de“acuerdU a-la téndenc1a de
las respectivas propen51one§ a medida que;el 1ngreso nac1onal varfa. En el
logro de este equrllbrlo global, c'omo usimismo’ el la-, acelerdblod de la tasa
de crecimiento, la polltlca. fiscal. puede sex: una.. hernamlenta efnscaz

r SRR 5
! I R N

Ne 20

RS~ S
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CUADRO 20

-
LE
RO

Pag, 102

' 0.13778;

Consumo ___privado Gastos _ del i‘;(t}o‘g;;erno '. : Invgrs;?‘)fn privada | ' Total } Totall Au- Ingre
| Ingre- | De bie| De b:lg Consumo Inversion total " Con Con | Expor_ : ;,2; ;Ig; ig; I-:iﬂ n:?- A
Al S0 mas | oee Al Serter] Total | D° De | Con | Con | Total | Pie-| bie | ta | tacip | tacio| sion | del | cio :
N | cton g:_lona— go a~t Total | ;0nes| bie- | bie- [bienes| gastos| BeS | 0eS Total cio- nes nes to- | In- nal
B es oS nacio-| nes | nes | im- | gobier| P&~ § iM= . nes | priva | guber] tal gre au-
s nales | impor{ na- |porta no | €10~ | POr ' das | namen so men
tados| cio- | dos nales | ta- | tales nacio | ta-
nales§ ; RS ‘_do_s : ‘ nal do
1} 100.00 | 58,00 | 16.00 | 64.00 | 10.00 | 3.78 | .00 | 2.22 | 20.00 | 8.00 § 8.00 { 16.00 { 30.00 | 24.00 | 6.00 | 22.22 | 11.11 } !11.1T
ol 11 | 5.3 | e | 711 | 1101 | w20 | b | 247 | 22.22 | 8.89 | 8.89 | 17.78 | 33.33 | 26.67 | 6.67 | 2.69 | 12.35 | 123.44
3} 123,06 | 59.26 | 19.75 1 79.00 | 12.35 | 4.66 | 5.11 | 2.7% | 2.69 | 9.88 | 9.88 1 19.75 | 37.0% | 29.63 | 7.41 | 27.61 } 13.30 | 136.76)
a = 0.8 ; z = 0.2 ;3 -x . = 03 5. m = 0.3
i = 0.06; 4§ = 00 3 3 = -00378; al = 0.6
w = 0.2 H (‘:5 = 0.5 ; j = B = 0.14,6
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ESTABILIDAD EN EL CRECIMIENTO

La polltlca fiscal tiene una responsabilidad fundamental en
la consecuc1on de un grado razonable de estabilidad con la aceleracidn del
crecimiento econdmico. En los paises subdesarrollados la inestabilidad tie
ne "dos puertas" -de entrada,-‘con-sus.naturales interconexiones. Una consis
te en las fluctua01ones de las exportac1ones y otra en la simple programa-
cidn de demanda mas alld de las p031b111dades de la oferta en los planes
de desarrollo econdmico. . -

a) Fluctua01on de las_exportaciones

La monoexporticién de productos esencialmente fluctuantes
constituye uno de los principales escollos al crecimientO‘equilibrado.

Mucho se ha dlscutldo sobre la forma de obviar dichas fluc-
tuaciones, por egcmplo, a través de la formacidn de un fondo de reserva de
divisas en periodos de auge para emplearlo en periodos de dupre51on. Sin em
bargo, ha predominado mis bien un enfeque derrotista, en.el.cual no cabe si
no considerar como inevitables, en el corto plazo, dichas:fluctuaciones.

. - 51 bien el problema no es de fdeil solucién, tampoco puede
aceptarse 81n mayor andlisis de. alternatlvas que las fluctuaciones Je las
NAexportac1ones Son un- mal" 1nevitable.lEn,lo que “Bien éuestudla un’ 51ste-
\ im1nar~1as~£1uetuaclones, ‘pero’
que también admite apllcaclones moderadas ‘que suavizardd notablemente las
fluctuaciones y obllgarla a los Gobiernos a mantenerse en una linea de pru

.-

_ El 51stema, sin’ embargo, tlene’una limltaclon que ‘no es muy

1mportante para los paises subdesarrollados.‘Solo es apllcable "en aquellos

casos en que grandes empresas extranjeras tienen la explota01on de las acti

vidades claves de. exportac1on. Cuando esto sucede, el pais no se beneficia

: totalmente con el. valor de sus exporta01ones ya qub 1mport1ntes partidas

_ salen al extrangero en forma de utllldades dlStPlbUldaS y amortlza01ones que

realizan dichas empresas..; * S

o ... . En,estos casos, el pais obtiene divisas por dos conceptos

principa.les: . N s ) . . . ERES ) I“ . P s

a) el valor del costo de préduccidn de 1as exportaciones, cuyo monto en
dlvlsas extrangeras debe ser vendldo a. los Bancos Centrales de cada
pals,_ﬂgwﬁ .

v

b) la tributacidn sobré las utilidades de las empresas.,

e e Ahora blen, el valor total de las exportac1ones puede varlar
.,por dos razqnes- o f ;

a) por camblos en, la produ001on flSlca, Yo

.-

b) por cambios en los precios de exportacidn,

Sl e Antes de entrar a estudlan.algunas polltlcas p051bles para
ymantener 1a. establlldad en el proceso dp deoarrollo, conv1ene sentar algunos
~hechos fundamentales, .“Jm“; UV T e g
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_ El primer hecho importante, es seflalar que ppTr lo general la
intensidad de la fluctuacidn de las exportaciones serd(menor) que la intensi
dad de la fluctuacidn del ingreso generado 'en el pais'" por dichas exporta-
ciones. Esto puede deberse a alguno & a todos los factores que a continua -
cion se enumeran:

a) Cuando disminuyen las exportaciones, generalmente la Eroduccién fisi-
;o ca_disminuye menos que los precios de exportacidn, por lo que las uti
/ : lidades de las empresas disminuyen mis que el monto de los pagos a
\ los factores productivos; -
Cpm&Eémg“ i3 _ ' P _ '
§§T§Bd§w\ "b) A qonsecuencia de'lo anterior, y por razones sociales, la desocupa -
;ﬁﬁnsi _ , .clon que se produce en’'el sector exportador no guarda relacion con la

baja de las exportaciones, con lo cual las utilidades de la empresa.

\\\N de exportacién sufren ca mayor proporcion; :

, ¢) Las utilidades de las empresas de exportacidn son en buena parte remi
. . . . & . Y

. tidas al exterior, por lo que su disminucion no afecta sustancialmen-

\ te el ingreso generado en el pais;

\ : Bt .

\ d) Al disminuir las utilidades de las empresas de exportacidn; disminuye
\ al mismo tiempo una importante base tributaria, creandose asi una ten
\\ dencia hacia el déficit presupuestario. _

T ... Debido a los factores expuestos, las fluctuaciones en las ex-

\ | portaciones en los paises subdesarrolladss, disminuyen la capacidad para im-
\, portar, pero como el ingreso interno generado no disminuye en la misma propor

| cidn, la demanda por importaciones précticamente no disminuye. Esto da ori -

| gen a presiones inflacionarias, que se ven reforzadas por la créacidn de dé-

. ficit presupuestarios,

Por lo tanto, en las economias subdesarrolladas, al contrario
de lo que sucede en las econdémias maduras, una cafda de las exportaciones
crea presiones inflacionarias en vez de presiones deflacionarias porque la
disminucion de las exportaciones practicamente no hace disminuir el nivel del
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1ngresc‘generado pon_ellas. o

’ .Freﬁte a es oé.ﬁeq hasta ahora la polltica flsoal ha sido
inpotente.,y solo se. ha, pensado en soluc1ones,' largo plazo, ‘tales’ cono 1as
dc~d1vers;f1car las! exportaclones, a fin de disminuir la_ robabilidad de que
las tendencias a la baja de todos los precios ‘de “exportacidn’ 001nc1dan en un
periodo dado, E

‘ ' Sin embargo, esj§Oé{ﬁié:élaborar alguna politica gstrictamen-
te a corto Pplazoy qué permita-por: lo menos agemgergr dichas- fluctuaciones,

E " En efecto, aprovechando una desventaga de las economias subde
sarrolladas cual es la del ‘subido margen -del 1ngreso +total generado por las
exporta01ones que-se envian al exterior, podria establecerse una estructura
tributaria que Jugara en el sentldo de la establlldad.

A fln de evitar o atemperar las’ fluctuac1ones senaladas, po-
dria establecerse entonces una trlbuta01on a esas empresas extranjeras en
sustitucidn de las presentes, que tuviera un mlnlmo relatlvo. del cual nunca
pudiera bajar, .-- o

3

Ese minimo relatlvo deberia estar’ dado por un adecuado prome-
dio de la produccidén fisica y dé los pre01os de éxportacidn'de los ultimos n
anos, Cuarido la” tributacidn-relativa-mfnima-resulte superior-a la real, o
sea aquella dada por los precios y produccidén del afio corriente, el Goblerno
quedaria debiendo la diferencia a las empresas extranjeras de exportacidn,
deuda que quedaria saldada de hecho al permitir a las empresas cargar'a,los
oy cost0§>d§_produc01on la dlferencla entre la. tr1butac1on real y la minima re-
. lativa, en el prlmer ano. en que 1a prlmera supere ‘a la ultlma._”

RIS AR IV R .
o . En ésta forma, parte da la fluctuaclon de las exportaCIOnes es
T absorblda por aquella parte del ingreso’ generado por ellas que ‘es’ remltldo
al extrangero en forma de utllldades, amortlza01ones, gastos en la casa ma-

trlz. ete,.

,&ﬂ. lh-th” ; s g ;;: o e e i
L - Por eJmelO, podra estable e que la tr1butac1on mlnlma que
debe ser pagada anualmente por las empresas,de exporta01on extrangeras, fue-
ra la equlvalente al promedlo de producclon de 1os ultlmos S anos, valuada a

los preclos que rigieron en ese miSmo perlodo."

: . El gra o de. establlizac1on que logra el mecanlsmo trlbutarlo
que se senala tentatlvamente depende de. i

a) la longitud aé las quCtuaéiOnes”y’éu}regﬁldfidéd; yl

b) el nimero de afios que 1nc1uya el promedlo de 1os pre01os y produ001on
fisica que se adopte. e

~ .Por ejemplo, puede verse en el cuadro siguiente, el caso de
ung fluctuac1on totalmente 51metrlca de 8 anos y el efecto de promedlos de 5
Y aﬁos. ' : :

, '“*'Un”promedIO" 5 :
:de 1asuexportac1ones,"y“un de 8 anos las ellmlna tot&lmenbe

. Sl b:.en teorlcamente, el 1deal serla emplear un promedlo que
establllzara totalmente las exporta01ones para £1nes rlbutarlos, ‘ello po-
~dria acarrear efectos muy desfavorables sobre 14 atracdeidn de capitales ex-
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tranjeros a invertir en los paises subdesarrollados, ya que podria afectarse

en determinadas circunstancias la oapacidad financiera de las empresas ex-

tranjeras y sus utllldades "actualizadas", Naturalmente, el efecto desfavora

‘ ble sobre la ‘inversidn extranJera depende del grado en que se genera114e el

. .sistema, Si. un sistema similar es utlllzado por la mayoriade los paises sub
.y desarrollados, no ex1st1ran alternatlvas mds ventagosas para el capltal eX-
s tranjero,. CE L

CUADRO 21
o R : S .
Ano . ...:Valores de. . .Promedio de - . Promedio de
exportacidn 5 afios 8 afios
1. .. 1129 i . 166 . 200
2 2000 152 200
3 271 166 200
L ~30 - 200 - 200
5 271 234 200
1 6 . . 200 248 . 200
7 129 234 200
8 100 200 200
9 129 . 166 : ) 200

: Cabe hacer notar, que este 51stema solo establllza la trlbu-
tac1on proveniente de las utilidades de las empresas extranjeras que explo-
tan las actividades de exportac1on fluctuantes, y no estabiliza los retornos
de divisas por costos de produccidn. Pero ello, como ya sehalamos en la prac
tlca no tiene gran importancia, ya que de hecho los costos de producc10n va=-
rian mucho menos que, las utilidades,. por la simple razén de que $on' los pre-
cios de exportacidn los determinantes fundamentales de las fluctuacienes,
Los costos internos de producclon, en términos de divisas extranjeras, sgla
.., varian por cambios en la produccidy fisica y .de los tipod de cambio, 1/
...En,t odo caso, es posible elaborar otros instrumentos a fin de evitar las
fluctuaciones de 1la producc1on fisica, compatibles con el 81stema estudiado,

Bajo 01ertos supucstos, puede estimarse el efecto estabiliza-
~dor de determinados promedios. De acuerdo a la nota l/ un promedio que abar
ca 1/8 de ciclo reduce las fluctuaciones a un 57 por ciento de lo que eran
antes, uno de 3/4 de ciclo, sdlo a un 21 por ciento, y uno de ciclo comple-
to elimina totalmente las fluctuaciones. Naturalmente, én la tealidad las
fluctuaciones en las exportaciones no siguen ley sinusoidal alguna, por lo
‘que el efecto estabilizador de los promedios puede dlferlr del aqu1 determi-
nado., S T

. B ... Para conseguir .que las empresas. exportadoras naturalmente,
,tlendan a:estar sobre los-niveles de prgduccidn fisica’ promedlo, se_puede 1i
gar la tributacidn a_las utilidades de los niveles de Eroducclon, en el sen-

tido de que las tasas tributarias sean decrecientes por sobre el nivel minimo

relativo de produccion:fisica y:crecientes. por debajo de dicho minimo relati
vo. Aun mas, .si.iel promedio que rige-la’'produccion mlnlma relativa para los
efectos tributarios es adecuado, las empresas estardn 1nteresadas en expandir
la produccidn lo suflclentemente réapido-a fin ‘dé apartarse 1lo mds pOSlble
ndel promedlo y gozar asi. de las franqulxlas de tasas trlbutarlas mias bajas,

it l RS O / y
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1/ Matematlcamente, la representa01on de una fluctuacidn que se desvla

., 'con respecto d una medid# siguiendo ‘una func1onvsinusoidal_jpuede re
- “v‘preSentarse por‘l *51guienté\e§ua01on* o

(@)
'1f'donde‘_\a"es el promedlo de. los valores de exporta01on que ‘toma. un

ciclo completo, y por: lo tanto da una" recta de completa establlldad
k- mlde ‘la desv1ac1on ‘mixima con respecto al- prompdlo, Y X repre-

7 Usenta la extensidn que’ comprende el-promedio (periddo). La re1a01on
. ;general para la famllla de promedlos donde X és varlable, Serlaﬂj
i N .. V

[RY XSS

-“Dé7aéuerdo‘a§1a3felacién\1(b);fpédémos%éonstfuir‘1a~siguien%eniabla:

Do sl signifiea- fE o o Luen snifo 'aaxzma de
b'd do de x AT AR | 15 fluctua
cidn en

1/8 de ciclo |a ¥ Lk

o paren N SR IR Py ey

- L =902 |1/4 de ciclo

¢
Y

3/4 01010 |

2,]T 3609 ClClO to a].\‘“la Fet v 0%;

Las relaciones matemdticas que miden el efecto estabilizador de dife-
rentes promedios varian, si las fluctuaciones tienen una tendencia

creciente o decreciente,

PRI i)

RS g S

Este 1ncent1vo es permanente, porque de otro modo el promedio alcanzaria o se
acercaria mucho a la produ001on real, perdiendo asi las empresas las venta-

jas de una tributacién mis beja.

Naturalmente, aun con la aplicacidn inteligente de los meca-
nismos aqui presentados, subsistiran algunas fluctuaciones de origen externo.
Las fluctuaciones remanentes presentan un dificil problema para la politica
fiscal, ya gue no son aplicables las medidas anticiclicas propuestas para
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palses dgsarrollados. En efecto, cuando caen las exportaclones se produce
cierta desocupacidn de fuerza-de trabajo y de capacidad instalada productl-
va, que no puede ser ocupada por medio de un aumento de los gastos piiblicos
sin crear presiones inflacionarias. Esto es asi, porque sélo se producen en
el sector exportador (desocuna01on muy locallzada) y cualquier aumento de
la demanda estatal, dificilmente presionara:sabre los productos de exporta-
.cidn, Sin embargo, podria. pensarse en que el Gobierno absorbiera el exceso
de produccidn. para exportacidn mediante la compra para la formacidn de stocks
y futura venta en meJores condiciones. En este caso, el Gobierno generaria
exactamente el mismo 1ngreso que se creaba antes debido a la demanda del ex~
terior, y no habria razdn para suponer que los efectos secundarios del gasto
estatal pudieran crear presiones inflacionarias, Sin embargo, si{se¢ tiene

~ éxito en compecnsar la baja de la demanda externa por los productos naciona-
les por demanda interna de gmergencia, disminuye la capacidad para importar
tyila'demanda por. importaciones se mantiene constante, ya queel: 1ngreso gene
rado también se mantlene. Este tipo de politica anticiclica tenderla enton-
_ces a la.creacidn de un déficit en. la balanza de pagos que obligaria a res-
trlnglr las 1mporta01ones en forma diretta o a un alza de los tipos de cambio,
{'En ambos casos subirdn los precios de los artlculos 1mportados y nacionales
generandose presmones 1nf1ac10nar1as. -

S No obstante. es posible en cierta medida aliviar. el. problema
de la ‘balanza de pagos si el Gobierno tiene programas: elternatlvos de gastos
" pdblicos .en que_el componente importado.por unidad de inversidn varie desde
el coeficiente normal hasta un minimo, En periddos de.depresion del mercado
exterlcr.mpodrlan _ponersé_en.practica los programas.de gastos que insuman el

minimo de 1mporta01ones a fin de tratar de eliminar el déficit en la balanza
~de pagos, Ademds, 31empre es” 3031b1e frenar algin’ tlpo de 1mportaclones pres
01nd1b1es. : o AT

: “‘“"""“"~““~~**E1 probiema—no es*tan d1f1c11 como™ pudxera aparecer a3 primera
Q v1sta, Y& gue no requiere paralizar c1ertas obras: publlcas de alto componen-
! te importado Para realizar otras de bajo componente importado., En la reali-
dad«dxcha»rlgldezweS;p@co comnn,my siempre -es-posible. realizar una-misma O~

bra o) Qroxecto con mayor o} menor requerlmlento de 1nsumos 1mportados.

Eﬁ este sentldo, la OflClna de Programa01on Economlca deberia
tereF 1i5tas dg” proyectos que tengan diferentes componentes importados, y de
. alternativas de ralizacidn de un mismo.- proyecto con - mayor:o menor'costo en
f 1mportaclones.
En el Cuadro N2 22, se presentan los coeficientes importados
de algunos proyectos para el caso Chlleno.
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CUADRO 22

COEFICIENTES DEIMPORTACION PARA LAS OBFAS QUE SE INDICAN-(CHILE)

g2 £ A oy
R EIR R 2: 0%

TIPO_DE OBRA MAXIMO MEDIOUSUAL_ ] MEDIO BAJO. “MININO
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« - :iz: Como puede apreciarse del cuadro- anterlo%; x1sté vn margen 1",
relativamente amplio entre el costo de 1nsumos 1mporta&bs B TEL cion al cos .
to-total de -acuerdo a los métodos ‘de egecuc1on de 14§’ dbras qu’ .f' .
ralmente y el que podria usarse en casc d¢ sér-necesaria ‘una” mayor economia
en el uso de d1v1sas aftranJeras.

Lo .. a con51derac1on baSLca parg la establlldad en el crecxmment@ o
req’. ‘ Wilibrio.global entre.ofenta y demanda a- precios: constanbed,’ o
La oferta estaJdada por: el monto de bignes: producidos: exi.cl: paisimdss dast im<1is
portac1one v Las damanda esta deperminada’ porylos proyeetos-de conbumod privas o7
do y estatal; 1nvex5;on privada y-estatal; y las’ exportac1ones, sAmbas magni s
tudes., deben ser- 1guales a: precios;constantes y dindmicamente siis:tasas @& 700
crecimiento deben ser iguales, para que exista estabilidad en.el: proceso:de’
desarrollo,

. . . . . . - - [
- . - . . “an B v PP N R S e W7 HEETR N BRI
e B PR Lt et N R EE RN N AL

En cada perfodo debe cumplirse entonces la siguiente ecuacidn:

Y+Mp+Mg = Cp+ Ip+Ig+Cg+ X

FRESE TS E s P N A SRR
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lo que a su vez es igual a: 1/
Q8= (ar +w) Q-2+ +jo+IorlerX

La ecuacidn indica claramente que para ajustar la demanda y
cla- oferta,ex1sten los. smgulentes mecanlsmos' C e

a) aumentar las 1mportac10nes a fln de aumentar la oferta' si 1as im - -
portaciones sobrepasan las exportaciones, significa que el pais se en
deuda con el exterior, La medida en que las importaciones sobrepasan
las exportaciones como medio de lograr la estabilidad, estard dada
por- las-posibilidades de crédito en el extrangero, e e s e

b) variar la tr1butac1on, a f1n de aumentar o disminuir el consumo priva
do, el modelo anallzado aqui afecta por igual al consumo de bienes na

dad y algunas polltlcas de<estdblllzac10n podran requermr enfa31s en
uno u otro tipo de consumo privado; :

c) varlar el consumo gubernamental tanto de bienes nac1ona1es como 1mpor

) varlar 1a 1nver51on gubernamental

e -3 -supone- que- tanto-la- 1nvers1on prlvada como. 1as. exportac;o-
' nes son elementos poco influenciados por la aceidn del Goblerno a corto pla-
20, : {

et 1 1 B K-V ppactlca.-este»aguste entre oferta.y. demandafa‘preclos
constantes debera hacerse periddicamente segin los elementos de desequili =
brios no previstos que se vayan presentando. Pero ‘ademds;’ erf ‘1a' formulacidn
del plan de desarrollo para un Periodo determinado de afios, los valores de
la tasa media de 1mpuestos y gastos gubernamentales y de las importaciones ,
>dadas las proyeccrones probables de las 1nver31ones prlvadas y de las expor-
S c1ones, ‘deberan éér ‘tales que“la ‘tdsa deé crecimiento de'la oferta* ea lgual
: ‘Ltasa de. creclmlento de la demanda a precios constantes;'

.r. N

UNA_CONDICION ESTRUCTURAL -PARA EL’ CRECIMIENTO =~
_ CON ESTABILIDAD

Hasta ahora hemos analizado condlclones muy. generales necesa-
r1as para la manté&lon de la estabilidad, -Serd necesarlo, sin. embargo, ir al
go mds alld end andlisis. En lo ya expuesto hay un supuesto 1mp1101to, ‘que
ahora.necesitamos llevar a plena luz, y ese supuesto es. que la inversion real
se habrla estructurado en tal forma que siempre yesponderia a los dlferentes

.. tipos “de demanda sin afectar 1los prec1os En realidad, tal tendencia de ajus
te estructural automatlco de la inversidn no existe o toma c1erto tlempo en
,.reallzarse causando serlos problemas de ajuste en los precios, ‘de’ facil pro-
paga01on a toda la economia, Esto es espe01a1mente c1erto cuando el Gobierno

es un sector importante dentro de la economla.

Generalmente el Gobierno emprende inversiones a largo plazo

1/ La simbologfa es la usada en 1a nota 6/ del presente trabajo.
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en blenes de capltal para produc1r nuevos blenes de capltal blenes 1nter~
medios, o en lo que se.h& dado. en llamar capital’ soecial fijo. Estas inversip
nes, a su vez, entraran directa o 1nd1rectamente (o al menos en parte) a pro
ducir bienes de consumo., Es evidente, que si toda 1a inversidn igualé al -aho
rro es de esta clase, el consumo real no podra crecer, si las empresas pro -
ductoras de bienes de consumo Xrabajan a ‘tapacidad instalada plena. En este
caso, oualquler incremento de la producclon ‘de bienes de consumo requiere de
una inversidn ad1c1onal dada por la relacidn producto-capital: de esas’ empre-
sas, Esto provocaria un alza de los pre01os de los bienes de comsumo, lo que
podrla traducirse en una serial presidn inflagionaria.. Veamos como. Si el sec
tor productor de bienes de consumo se queda’ rezagado apreciablemente, todo

el mayor ingreso generado en la economia sé vblcard contra una produccidn de
bienes de consumo esta01onar1a. Esto hard que los mayores salarios monetarios
se. obtengin en la econotia debido al desarrollo del sectorno productor de
‘bienes;:de Wonsumo gee se ‘vean disminuidos:en términos reales. Silos. indivi=
duos aceptan dicha’ reduceidn’ ‘de> los salaridbs monetarios a +Srmirios reales '8¢
-mejantes. arlos que- prawaleéian antes del desarrollc deli-sector: productor de
‘bienes de capital, la presidn inflacionaria 'serid: cortada alli mismo. Sin: sm
bargo, .ello-es: 1Mprobable;¢Lo natural: es iquel kos ‘asalariados: Iuchen por: recu
perar: elinivel de vida siiperior ‘que v1sIumbrarbn, y:tengan éxito en: lograric
reajustes monetarios de sueldos y salarios,. ¥ consecuentemente: se: ‘producirin
alzas de los precios por razones de costos y de demanda exagerada por bienes
de: consumo.” Por ‘otra parte,: sl 1si-poblacidncrece: rapldamente, los salarios
resles disminuirdn con respecto ‘al nivel que prevalecla antes del desarrollo
del sector productar—de blenes de capxtal : s T P S

: ’ ';t.Sl se quiere ev1ta? este tlpo de trastornos, que)puede llevar
a: smtua01ones bastante serias, es necesario 1noorporar ‘a nuestro esquema una
‘condicidn adicional-ide - equlllbrlo, que sélo-tiene - sentido: dindmicamente, Es-
ta: condicidn adicional estd determinada por el crecimiento monetdrio del con
sumo: ', ‘gonsumo ‘planeado a la tasa de crecimiento .de equilibrioc;-y . el ‘erecia-
miento: de la of°rta de:bienes ‘de consumo, que’ -determina el consumo real, el
que a”su-vez estd determinado por Jla inversidn:en industrias productoras de’
‘bienus-dé corisumo y la‘relacidn producto-capital respectlva. Dicha: condlelon
adicional de equilibrio ‘puede ‘expresarse como una re1a01on entre dinversidn .
destlnada a produclr bienes de capital y 1a 1nver81on total

e a,"“?z Ui ""

) Sl Y esAel n1VQ1(de equlllbrlo del 1ngreso n3010na1, eLAeon

Lox3 f)

.l =P fEn equllleIOy el cnnsamo planeado dadd los vaIOres d@‘laraa
sa. media defimpuestos ‘¢z )Yy de-la‘propensidn ‘media. a ¢onsumir ‘del. Gobiérne i
(j), debe ser igual a la disponibilidad de bienes de consumo en el nméredo a
los precios pre-ex1stentes. Dicha disponibilidad real de bienes de consumo
depende de la inversidn destinada a producir bienes de consumo_y.de la re
cidn producto-capital de ese sectbr. Enfesta forma, el 1ncremento de la o

ta de bienes de c0nsumo serla- 5= ' : : s

donde (3 ¢ es la relacidn producto-cdpltal del. sector productor de bienes
de consumo e I, es la 1nver51on destinada a produc1r bienes de capital, La
diferencia entre 1nver51on total y la inversidn destinada a ‘producir bienes
de capital es la inversidn destinada a producir bienes de consumo,
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En equlllbrlo debe producirse la 51gu1ente 1gua1dad a los preclos dados.

e A Y La - z) ¥ a ﬂ [1 - I‘:{

y recordando que en equlllbrlo. P | [10_,;_) A I-S @AI_'LJ

TUUAY cnB,  ThuewgsS
. . &Tk_ I[L"'@' (a_{i-zgﬂ))

I [1'-‘5 {a (1-z)+ﬂj ‘:Ik,"y

: Esta expre516n determina la proporc1on de la 1nver31on total
que en condlclones de equilibrio puede destinarse a 1ncrementar la capacidad
productlva de bienes de capital. Vemos, que dicha proporc1on depende de 1la
‘relacidn producto-capital para la economia en general, la relaclon producto-
.capital para ‘el sector productor de bienes de consumo, la porpen51on 2. consu

”ﬁmlr del sector privado y el gobierno, y la tasa media de. impuestos. La. rela-
~ oidn estudiada implica un llmlte miximo para. las inversiones en. 1ndus%r1as
‘productoras de:.bienes de. capltal : :

~ge obtiene ques-

i : . Sl la 1nvers1on para producrr blenes de capltal excede la pro
gporclon sobre 1a inversidn total determinada por. nusstra relacidn, el resul-
tado serd una elevacidn de los precios. de los. bienes de consumo, y como el
gasto de bienes de consumo es una parte sustancial del presupuesto famlllar,

. s muy probable gue dicho cambio en el sistema de precios genere presiones

~de orden 1nflac1onarlo a. traves de demandas por. mayores. sueldos y salarios,

-:lo gue al ser obtenidos, seran motivos de nuevas alzas de precios en los big
.nes de .consumo, y viceversa, hasta que la rlgldez del aparato productlvo de
bienes de consumo -por medio de mayores inversiones-, se ponga.a tono con el
consumo: planeado. Nétese, ¥ esto es muy importante, qué este. tlpo de’ pre51o-
nes inflacdionarias puede produc1rse aun .cuando la. inversiodn. en relaclon al

:{ingreso nacional sea baja, ya que. no .depende del nivel de, la 1nver51on, sino
que de su estructura en rela01on .con-el consumo planeado. < e b

La polltlca flscal puede 1nflu1r sobre esta relaclon estructu
~ral, en forma mis bien limitada, si se supone como meta dada la tasa de cre-
'“01m1ento del ingreso nacional, En efecto, si por ejemplo,.para:una iasa de

crecimiento del ingreso nacional real, dado el consumo planeadip fuera mayor
que la oferta real de bignes de consumo, no existird alternativa fiscal prag
ticable que equilibre la economia y mantenga la misma tasa de crecimiento del
1ngreso, salvo _que se influya sobre la relacidn productos@apital,: Esto es a~-
Q si, porque varia la tasa media de impuestos (aumenta) o la. propen51on guber-
namental a consumir (dlsmlnuye), la tasa de cre01mlento del ingreso se vera
afectada._ e _ , .. s T
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0l s En esta formay 1a polftica debe cumplir aqui mds bien el pa -

-.--vpel de ;asegurar que se mantendrd Ia relacidn dé estructura de inversidn que
queda pre-determinada por. la tasa,de ¢Feéimients dél”ingreso nacional por me
dio de una adecuada estructura de la inversidn estatal,' Una vez fijado el -
nivel de la inversidn, su estructura queda determinada, y la politica‘fis -
cal serd impotente para alterarla sin cambiar el ritmo de crecimiento.

LA FORMACION DE DEFICIT.PRESUPULESTARIO INDUCIDO

Es un hecho palpable, que en muchos casos los déficit presu -
puestarios no son provocados intenci¢nalmente. En otras palabras, el Gobier
no no ha tratado, por medio de una politica fiscal deficitaria, lograr al -
gun .objetivo determinado, sino que han existido fuerzas que han.determinado
la formacidn crdnica de déficit presypuestarios contra las intenciones delos
ejecutores de la politica econdmica. iBste es un punto importante de anali -
zar en relacidn con la estabilidad en ‘el proceso de crecimiénto, por cuanto
la formacidn de déficit presupuestarids inducidos, puede ser un eficiente -
propagador o ‘amplificador de lasyinflacionarias bdsicas .desatadas por las
fluctuaciones del comercio ext?éﬂQElo3estgangulamientqsén ciertos sectores

!

de produccidn. . N LT S S s
. ., « oo S

DEFICIT |INDUCIDOS ./ .
- ' S . g /,,f' ' :

CER ¢ontraposicidn a Tos déficit provocadss deliberadamente co
mo instrumento de jpolftida fiscal, sé& opone el conceptg’de déficit inducido.
Cuando ciertos elementos -ya sea inherentes o exdgenos al sistema fiscal-se

¢ -confabulan parawgnearqtendgncigs‘autgmétigas hacia el déficit presupuesta -

' rio, se dice que.dicho déficit es:inducido.por’ aquéllos elementos, Postula-
da esta tesis, su demostracidn y andlisis debe’descansar en el déscubrimien
to de los elementos que crean las presiones hacia el désequilibrio presupues

..-tario. La historia financiera, chilena de los dltimos afios es un gaso tipico

- .:.de déficit inducido, Los elementos inductores.son de dos.naturalezas: a) e
lementos que dejan sentir su peso a plazo mediano y largo, y " b) elemen =
tos de corto plazo, Entre los elementos a plazo mediano y largo, debe men 7'>kTB¢N{°

~: cionarseg fundamentalmente lg:inelasticidadWQel‘siStemaLbancario “1a elasti-

™ .cidad .de los gastos pyblicosg.y.la ampliacidn"de.las funciones estatales.Co

. mo factqr primordial:de corto plazo-.debe citarse 13 vulnerabilidad del sis-

tema de financiamiento fiscal.a las fluctuaciones del. comercio exterior,prg

blema que ya fué analizado. R

P S EKA R W SRS § TR

T B TSRO Y A 0 S S PR P
.. Elementos Inductores de Mediano y Largo Plazo.
: S e =22 .
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La combinacidn de un sistema tributario inéldstico con un pre
supuesto de gastos eldsticos debg producir como resultado necesario una ten
dencia crénica hacia el déficit presupuestario, ya que los ingresos fisca -
les crecen a:un velocidad menor que el PNB, y- los gastos piblicos lo hacen
a una velocidad mayor. Si no existiera ninguna fuerza que tendiéra'a con -
trarrestar, ya sea la inelasticidad del sistema tributario o la de elastici
dad de los gastos, el fruto de ‘dicha estrugtura presupuestario seria la for
macidn de un déficit creciente. Bste déficit creciente incrementaria el PNB
en términos monetarios a través;yde’la expansidn de lgs medios de pagos, lo
cual a su vez harfa crecer adn mfs el déficit presupuestario, dada la infle
flexibilidad del sistema tributarioy: = = 2

Lifunwsentho Lo v gy @1 grdfito pukde apreciarse, qué si la.elasticidad del sis
tema tributario (Et) es menor que la unidad, y la elasticidad.del-gasto pu-

£ bﬁicog(Eg)m@scmquy(gggilayqniﬁgd, un aumento. del ingreso nacional, desde Yy




ik -

-_:a Yé, provoca un deflclt gresuguestarlo 1nduc1do, y una disminucién del in-

' pllcador, y vlceversa.”“ T

. y como' A T =E. T A Y - "o sea igual a E.tA Y se tlene que'

greso nacional un superdvit_inducido, siempre que la elastlcldadlsea rever-
81b1e, es de01r, Juegue tanto para aumentos como dlsmlnuclones.‘
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Por lo tanto, una estructura presupuestarla en que 1<E }E'<1,'
constltuye un desestabilizador autométlco en el sistema econdmico, gt

.por dos. razones: .

.a). porque habrfa tendencias autématicas hacia el déficit presupuestarlo
en -perfpdos de 1nf1aclon y hacia el superav1t en. periodos deflaciona
rios;. : . 4

b) porque mientras menor es la elasticidad del sxstema trlbutarlo. ma-

- ;z;_ es la magnitud del efectuo multiplicador, porque de cada oleada
de gastos e ingresos generados el sector pdbllco retirard del 5€C -
tor privado una proporcidn decreciente de dichos fluJos. . :

..~ Sabemos que un aumento del 1ngreso n301onal provocado por va-
riacidnes en 1los gastos pdblicos,. 1mpuestos e inversidn privada. puede re -

4yvpresentarse s1mp11f1cadamente por::

43 = a Q»Y - adr + Do +[)I ..:;_i;

PRI

vszg'tY-,#~;a£5'Y ' aEttX'Y + ‘> G +~£\I

1-a2a(l«Et) "
'Por ‘1o’ tanto.‘mlentras ‘mayor es E}imenor;esvelzefecto mnlti-

-,
A

| De lo anterlor. puede dedu01rse facllmente, que para que el
= =21
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presupuesto fiscal sea un estabilizador automitico, se requiere un sistema
de gastos pfblicos que jueguen en sentido contrario de las variacionesen el
ingreso, y un sistema tributario eléstico, ‘ T

Dicha formacidn creciente de d€ficit no tiene generalmente
las caracteristicas drdmaticas a que conducirfa este andlisis, debido a que
periddicamente y en forma artificial se incrementa la elasticidad del sistg
ma tributario por medio de aumentos de las tasas legales de los impuestos ,
de reajustes en la tasa imponible (bienes raices por ejemplo), de creacidn
de nuevos impuestos, etc. Sin embargo, la defensa contra la inestabifiad del
sistema tributario complica y distorsiona en tal forma el mecanismo imposi-
tivo, que se crea un nuevo factor de inelasticidad: la administracidén inefi
cienté, Eri ‘esta forma, no sélo el sistema-tributario.es.ineldstico por es -
tructura, sino.que también por su mecanismo operativo. ~

; A" la inflexibilidad tributaria -por razones administrativas
y de estructura - debe también agregarse la ampliacidn de la esfsrade accidn
estatal como explicacidn del déficit presupuestario, En efecto, la creacidén
de nuévos organismos para el-cumplimiento.de nuevas funciones, abulta los -
gastos piblicos. Los nuevos gastos que requiere el cumplimiento de las fun-
ciones agregadas puede ser-financiados en un principio, pero dadsla inflexi
biliddd.del sistema tributario y la flexibilidad de los gastos, el déficit
tiende a aumentar ya que es funcidn del nivel de los gastos ‘piblicos. Se ex
plicard esto con mayor detalle.“Si se parte de un presupuesto pequefio, las
desviaciones con respecto a los valores de equilibrio causadas por la flexi.
bilidad tributaria-y flexibilidad de_los gastos con respecto a variaciones
en el nivel de precics. serdn también pequefios. Si el nivel del presupuesto
aumenta, la amplitud de las desviacion®s en términos absolutos también au -
mentan, De aquf, que el crévimiento de los gastos publicos, ya sea por am -
pliacidén de las funciones estatales o por accidn del nivel de precios,lleva
en si;mismo el germen de nucvos y-mayores déficit presupuestarios. Todo ello
dada la inelasticidad-ingreso del sistema tributario, y la elasticidad ma -
yor que la unidad del mecanismo de los gastos piblicos. En el caso chileno
el Gobierno ha logrado mantener la participacidn'de los ingresos fiscales-
en el ingreso nacional a través de reajustes periddicos del sistema tributa
‘rio, ya sea mediante alza de tasas, variaciones'en_lé;base,;cneaci6n de nue
vos impuestos, etc. De manera que en definitiva, la flexibilidad de los gas
tos piblicos es el elemento que ha primado en la formaeidn crdnica delosdg
ficit presupuestarios, como tendencia a largo plazo. T

Esto puede apreciarse en el grdfico siguiente:
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ELASTICIDAD DE LA TRIBUTACION Y DE LOS GASTOS PUBLICOS
(Coefici'ént:as angulares)
A Escala Logaritﬁiéa
(CHILE)

gastos publicos Eg$l.090
—— — tributacidén total .-
tributacidén depurada.
2

= L e
1 : 2 3

El hecho de que los ingresos fiscales, incluyendo los reajus
tes peiddicos a que ha sido sometido, no hayan crecido en la medida suficien
te para nivelar el crecimiento de los gastos pdblicos tiene una explicacidn
psicoldgica muy natural, En un periodo de inflacidn y de estructura tributa
ria ineldstica, es dificfl convencer a la opinidn de que los reajustesde ta
sas, variaciones de base, creaciones de nuevos impuestos, etc., se hacen con
el objetivo de mantener la misma carga tributaria real, En efecto la diver-
gencia entre las tasas legales de la tributacion y las tasas efectivas se a
crecienta, y la fatiga tributaria empieza a hacer sus efectos sobre aquellos
que han visto aumentados sus impuestos en el papel, pero no en términos rea
les. La fatiga tributaria, medida en funcidn de las tasas legales o de acuer
do a los montos absolutos monetarios que los individuos pagan en impuestos,
es un mal que predispone al legislador en contra del alza de impuestos, a
los contribuyentes en contra de su pago oportuno (y en justificacidn parala
evasidn), e inhiBe al Ejecutivo para solicitar recursos suficientes para e-
quilibrar el presupuesto, Se empieza asi a considerar la tarea de igualar -
los ingresos con los gastos publicos como mds alld de lo posible.
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La resistencia a.iun aumento de las tasas legales de los tri
butos no estd desprovista de 1dgica, Ciertamente no se trata de la solucidén
mds conveniente, La solucidn consiste en estructurar el sistema tributario
en tal forma que tienda a crecer & la misma velocidad que el nivel de pre -
cios, Para.ello.es. necesario. ellm;nar en alguna forma el rezago que existe
€n algunos 1mpuestos entre. eI mdmento en que s€ incurre en el hecho. gravado
¥ :1a fecha de su. pago, lograr que”L"“_avaluos dé los bienes rafces crezcan
en concordan01a con el nlvel de pr 05, liquidar la tributacidén y derechos
sobre las 1mporta01ones en base a un tipo de cambio real, eliminar los im =
puestqsigspgc;f;gqs,y reemplazarlos por tasas. etc.

En el lado de los gastos, el problema es adn mds complego.

En el desarrollo economlco chileno se ha producido una constante ampliacidn
de la esfera de accidn del Estado, fendmeno que es universal. Sin embargo ,
paralelamente a las mayores respcnsabilidades no se ha creado un aparato ad
mlnlstratlvo adecuado- para llevarlas a cabo, Esto ha vrovocado una 1neflclen
cia cruciente de. la Admlnlstrac1on Publlca. cuyos cfictos serdn de extrema
gravedad en los préximos afios’ si no se echan las bases para su racionaliza-
;016n Y. constante perfeccxonaml to. La solucidn de este’ problema requiere de
aflos de trabajo técnico y esp601a11zado. y c1ertamente no consiste en elimi
nar empleados pﬁbllcos sin. prev1amente eliminar los trabagos 1nutiles,yaque
ello solo s;gnlflcarla hacer aun mas 1nef1c1ente la Admlnlstra01on.

t
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EL DESARROﬂLO ECONOMICO ¥ LA DISTRIBUCION

DEL INGRESO

Muchas veces, a pesar de repudiarse una distribucidn muy dg
. sigual del 1ngreso nacional, se la pretende soportar en beneficio del desa-
rrollo econdmico, Se arguye que es justamente la desigual distribucidn del
ingreso la que permite que exista una clase que ahorra e invierte.

A este respecto, veamos lo que dice un economista de pais
dqsarrollado 1/

"Las inversioncs cn secres humanos constituyen una parte integral de loés
programas de gobierno dirigidos a mejorar la productividad y la tecnclo
. gia, Las mejoras en el aspecto sanitario de la salud y de la nutricidn

desarrollan la capacidad de ‘trabaje y aumentan asf la cantidad de poder
humano ‘disponible para el adélanto econdmico, Los programas de educa -
cién y adlestramlento reducen el analfabetismo y desarrollan la técnica
aumentando asi 1la calidad del poder humano, Hasta el.puntoen que la tri
butacién financia este proceso de formacidn de capital humano a expensas
de los consumos y especulaciones: superfluas y del acaparamiento de divi
sas, en lugar de hacerlo a costas de la inversidn privada productlva,au
menta la productividad y acelera el desarrollo,"

"Los paises que-tratan de. establecer industrias nacionales para fomen-
tar los intereses de su crecimiento econdmico equilibrado, encuentran a
menudo que los mercados domésticos son demasiado limitados como para sg
portar tales iniciativas, A medida que las finanzas gubernamentales re-
distributivas aumentan la product1v1dad v las rentas reales de la masa
de la poblac1on, tiende también a ensanchar la base del mercado domésti
co, También puede contribuir a este fin desplazando la demanda desdelos
items suntuarlos ordinariamente importados desde el extrangerc hac1a i
tems méds necesarios que puedan ser producidos en el pais,

" En las economfas menos avanzadas, tanto eomo en las mis avanzadas,los
efectos de los incentivos adversos sobre la 1n101at1va. la exposicidn a
los rlesgos y los esfuerzos de la administracidn de empresas limita 1la
tributacidn progresiva., Sin embargo. las rentas altas en los paises sub
desarrollados pueden hablando en términos comparativos, derivarse de -
fuentes tales y ser dedicadas a usos tales que los efectos desalentado-
res sean menos perniciosos que en los paises desarrollados. El dafio ma=
yor se produce cuando las tasas marglnales altas gravan pesadamente las
rentas cuya fuente fundamental estd constituida por el esfuerzo de 1los
empresarios cuyo uso consiste principalmente en la realizacidn de mayo-
res inversiones, Pero -cuando la tierra produce rentas y los precios del
interés constituyen una fuente dominanteé o uy principal de las:grandes
rentas, y cuando los gastos, la especulac1on y el atesoramiento:suntua-
rio. domlnan el uso de tales fondos - una combinacidn que sirve de des -
cr1pc10n para muchas sociedades econdmicas subdesarrolladas - el pell -
gro de desalentar las contribuciones privadas al desarrollo econdmico
como resultado de las medidas fiscales redlstrlbutlvas‘se ve disminuido
con51derab1emente. S

"E1l temor a la redlstrlbuc1on del 1ngreso o la presenta01on de la redis
tribucidn como opuesta al crecimiento econdmico, viénen del cuerpo dela
economfa tradicional y han seguido repitiéndose sin mayor examen. Se ha
ce necesario entonces una critica de la posicidn tradicional y la pre =
sentacidn de un enfoque alternativo que de amplio margen a medidas, fig
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cales, o no, en favor del desarrollo econdmico,"

El enfoque tradicional: mis igﬁaldad. menos- . desarrollo, .

©. . Este enfoque no existe ‘como algo integral, pero se deduce
de varios trabajos de economistas de paises desarrolladas. Sostiene en f -
neas generales que una mayor igualdad del ingreso nacional destruye la for-
macidn de ahorro y por lo tanto retarda el crecimiento econdmico.

La destruccidn de ahorro que implica la redistribucidn del
ingreso estd basada en las diferencias de propensidén a consumir de los.sec=-
tores de bajos y altos ingresos, La experiencia y verificacién empirica ha
demostrado en general, que la, gente de altos ingresos ahorra una proporcidn
mayor que la gente de bajos ingresos. En esta forma si disminuye la partici
pacidn en el ingreso nacional de la gente de altos ingresos y prevalecen las
mismas propensiones a consumir, el ahorro total disminuirs.

Supdngase, por ejemplo, €l ingreso nacional dividido en con
sumo de los ingresos provenientes del trabajo y consumo de los ‘ingresos decl
sector capitalista 2/, siendo la propensidn a consumir de los trahajadores
mayor -que la de los capitalistas. De esa situacidn se desprende que mientras
mayor sea la:proporcidn del ingreso nacional que toman los capitalistas, ma
yzr serd el desarrollo econdmico por que tienen una propensién a consumir -
mads baja. '

Puesta esta teoria en sus reales bases, parece increible que
no haya recibido un ataque generalizado mds sistemdtico y a fondo.

En primer lugar, es cvidente que en el modelo sefialadono se
considera para nada que el ahorro no se convierte automdticamente en inver-
sidn, y que si las oportunidades de inversidn productiva son escasas es muy
posible que los grupos de ingresos altos decidan consumir una mayor propor-
cidn de su ingreso., Relacionado con lo anterior, para que el ingreso nacio-
nal rcal crezca rdpida y sostenidamente, cs necesario que la produccidn ex-
tra que implica cada crecimiento del ingreso nacional pueda ser vendida, ¥y
que mientras mis désigual la ‘distribucidn del ingreso nacional, mds estre -
cho el mercado y menores las oportunidades productivas de inversidn,

: B ‘ségunido liigar, “tampoco se’ considera .que la relacidén pro-
ducto-capital ((3 ), serd desfavorable mientras més chico el mercado én tér
minos de ingresos- por -sectores,. y armedida.que se amplie el mercado, los be
neficios de la produccidn en escala se hardn presentes con una nueva rela -

cidén producto-capital mds favorable,

~ !Puede entonces una economia salir de la estagnacidn sin re
distribuir paralelamente el ingreso naciondl en favor dg -la.masa de la po -
blacién?

3

Nétese que estas objeciones son de cardcter general e inde-
endientes de -los:.problemas muchas veces:denunciados, tales como la alta pro
pensidn a importar bienes y servicios suntuarios de las clases de ingresos

2 e Regere

1/ Walter W, Heller "Politicas Fiscales para Economfas Subdesarrolladas"Pro
7. fesor de Economfa de la Universidad de Minnesota, Estados Unidos de Nor-
teamérica., Revista Econdmica N2 53,

/altos, y de que el
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altos, y de que el gobierno puede formar mediante la trlbutaclon el ahorro
que podrfa destruirse con la redistribucidn del ingreso nacional. Nétese tam
blen, que esta argumentac1on en contra de la desigualdad es estrictamente g
condmica ¥ no invadé 10s campos dé la moral social que recléfian una distri-
--bucidn - mds igualitaria, y. que tampoco considera a la redistribucidn del in-
" .greso como. una redistribucidn en la estructura del capltal social:incremen=~
“tando- el capltal humano a costa del capltal material, Ain si todos los as -

.2/   (a;)‘: Y = Ct +.C, + I

donde C, s el consumo de los trabaJadores, Ce es .l consumo de los capita-
llstas. e - I 1la inversidn privads. : .

(e)

K 2 P
(d)A Y /7 1

" donde P son las rentas provenientes del capital, a( 1 yo<o 2 las propensm -
mes a consumir de los trabajadores y capitalistas respectlvamente, y (3 es
- 1la relacidén producto-capital de la economia, R

Luego:

~
]
~
[}
t

o<l(Y-P) -k 2P
@LY-,xl(Y-P) -dzﬂ
‘-(g) P 'l Y

' idonde 3‘» es la proporc:.on del ingreso que obtienen los capltallstas. e

~
)
~
\
/
<
1

‘ Fmalmentez

T sy (3{1:-,(/{;“ (l_w NN

Y
. ¥ cualquier cambio.en la reparticidn del 1ngreso mpllca-
W (__{.\__E___) @[)bf (X1 - X 2):

/
donds si:

K 1 '?':»(;(‘ _.Z;A g”r“ no influyve en la tasa de cre.cir.nientl.: =
X 1 >cX 2 +A 8’ aumenta la tasa de crecimiento,

t K 1 <L el 2; +/_\ g) di,smihuye la tasa de cre_cimiento.

/ pectos
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pectos arriba sefialados fueran dejados de mano siempre habria justificacidn
purametite écondmica én favor de 1a redistFibucidn del ingreso naciomal; fun
_damentalmente basada en que la-amplitud del mercado aumenta los incentivos

" a invertir, orienta la produccidn hacia fines socialmente mds deseables y ¢
leva la eficiencia de operacidn de las empresas en base a escalas de produc
cién mds econdmicas, S

B _ "Pero atn més, sppéhgaéé‘que‘se'acepta cualitativamente - el
argumento de que la redistribucion disminuye el ahorro. {En cudnto lo dismi
, nuye?_&Es cuantitativaméhte de importancia el argumento? :

- .. Del cuadro N2 23, puede apreciarse, que aun suponiendo dig
crepancias muy sustanciales para la propensidn a consumir deé los trabajado-
res y capitalistas, por ejemplo 90 y 50 por ciento respeetivamente, los efec
tos de cambios radicales en-la distribucidn del ingreso nacional sobre el cre
cimiento econémico pueden ser compensados por cambios moderados en la rela-
cidn producto-capital, cambios ‘que sélo son posibles si se redistribuye el
ingreso nacional, o ' o

o  CUADRO 23
 TASAS DEfCRﬁCiMIENTO‘PARA:pIEEREﬁTﬁﬁ;PARTICIPACIONES DE LOS'
0. CAPTTALISTAS EN EL INGRESO.NACIONAL Y DE LOS.VALORES DE
S LA RELACION PRODUCTO-CAPITAL 2r

i g O L e . : . .
(s = ogt 2= o)
A ‘ L B i
é;?{iéiﬁaeiaﬁ"”'”‘""' SCHVIINE“CEIA IS 5 I
de: los ca=- ' R _
pitalistas 0.5 0 o Ol 043
Relacién BEEIEEREEE o B B L LS | A e i
Producto ,
. 'Capital
0,5 05 | 0 0413 0,11
0.572 Co0a73 | 045 | - 0,127
0.682 C.205 0.178 0.15

"7 En esta forma, si se logra demostrar que una distribucién
‘ del ingreso nacional més igualitaria-mejora la relacidn producto-capital,se
~ habrd encontrado un elemento de importancia que favorece la redistribucién
" del dingreso como instrumento de desarrollo econdmico, -aun dentro del mismo
esquema sobrgsimplificado del esquema tradicional expuesto. ‘
! ol .

- .~ Todo esto sin considerar, jue la redistribucidn del ingreso
puede provocar algin incremento del ahorro de las clases de ingresos bajos,

" para ser consistente ‘con el postulado de que el ahorro aumenta mds de lo que
aumenta el ingreso, '

! ; / RECONSIDERACION DEL
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RECONSIDERACION DEL hSQUEMA TRADICIONAL - MAS IGUALDAD MAS DESARROLLO ,

W. Paul Strassman, l/ Profesor de la Unlver51dad de Manx
land, USA., presenta el siguiente ejemplo que - revela las 1mp110a01ones<kala
" distribucidn del ingreso en el crecimiento econdmicor :

" Podemos ilustrar esta re1a01on entre distribucidn del ingreso y pro-
ductividad por una economia en la cual unag oferta de trabajo homogenea
estd en su mayor parte empleada en la agricultura y en la cual un peque
fio grupo de terratenientes recibe la mitad del ingreso nacional.Algunos
productos son exportados, y esas exportaciones permiten a los terrate -
nientes invertir tdédos sus ahorros en el exterior, Supongamos que sus
,ahorros ~alcanzan a un 5% -del ingreso nacional y que los terratenientes
‘tlenen el hdbito de gastar en el -éxterior todos los- rendimientos de sus

~ inversiones en el extranjero, La pobla01on es estable, invenciones e in
novaciones no ocurren, y afio tras afio, con la excepc1on de la cuentaAiel
exterior, el ingreso nacional es el mismo.

Finalmente, sin embargo. los terratenientes deciden importar instrumen-
tos agricolas de téenica superlor.'La productividad se dobla, y la mi-
tad de los trabajadores agricolas quedan libres para otros fines. La mi
tad de la cosecha que, en realidad era antes recibida por los trabagado
res despedidos puede ahora en parte beneficiar a--aquellos trabajadores
agricolas que permanecen empleados; pero no es irrazonable suponer que
la mayor parte ird a manos de los terratenientes, Después de todo,la in
versidn de ellos hizo posible la eliminacidn.de mano de obra.Como es im
probable que los terratenientes puedan consumir personalmente una pro-
_.porcidn creciente de la cosecha agricola, ellos deben reemplear a los
trabajadores despedldos si desean obtener rendlmlentos de su 1nver81’n

Hasta aqui la c1ta del Profesor Strassman, donde se demues-
tra muy claramente la oposicién entre desigualdad e inversidn cre01enteﬁ>lo
que es lo mlsmo, entre desigualdad y crecimiento econémico. g

, Siguiendo con el caso de Strassman, es evidente que los tra
. bajadores no pueden ser empleados en actividades de produccién en masa na-
cional, a menos que las exportaciones puedan aumentarse sustancialmente,Por
lo tanto, la relacidn producto capital tampoco podrd mejorar, ya que tampo=-
co lo podré hacer la productividad del capital y de la mano de obra para:la
economia en su congunto.

Por otra parte, si la desigualdad aumenta, 1a capacidad pro
ductiva del sector productor de bienes de calidad (para“el secbr de altos in
gresos) debe aumentar més rdpidamente que la capacidad productiva del sec -
Cror productor de blenes_ggra asalariados sector de bajos 1ngresos). Luego,
“la.actividad productlva se ird orientando hacia la satisfaccidn-de necesida
des cada vez mas marglnales de ‘los grupos de altos 1ngresos con una produc-
tividad cada vez mds . decreciente. Por ejemplo, aumentard la produ001on de
~servicios domésticos proporcionados por empleadas, -cocineras, nifieras, jar-
. dlneros, choferes, lustrabotas, etg., y la de obreros y empleados que traba
~.Jan en comercios de lujo y fébricas que producen para un mercado estrechlsl
mo, La de51gualdad 1leva consigo la desocupa016n dlsfrazada. Todo esto ifMa

1/ W. Paul Strassman: "Economic Growth and Income Distribution"
} Lo Quaterly Journal of Economics, Agosto de 1956.
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plica gesperdicio.de recursos y baja general de la productividad.

A o Existe pues siempre gn una economia la alternativa entre ge
~nerar una proporc¢idn alta de ahorros que se desperdicia en buena parte en in
- Versiones de bajisima productividad y una generacidn mds baja de ahorro pero
- que se traduce en inversiones de alto contenido social, La primera alterna-
tiva estd asociada con la desigualdad y la segunda con una distribucidn més
igualitaria del ingreso nacional, :
Naturalmente, el ingreso nacional real puede aumentar a pe-
_sar dé la desigualdad, pero dicho.crecimiento serd por debajo del mdximo po
" sible. Si la distribucidn del ingreso cambiara, se podria transferir fuerza
de trabajo de los sectores improductivos socialmente hacia actividades més
" eficiente. En este caso, la redi'stribucidén del ingreso mejorard la producti
* yvidad general, las oportunidades de inversidn y por lo tanto acelerard el de
“.sarrollo econdmico. Pero esto es posible sélo si los trabajadores son trans
_ feridos a actividades de produccidn en masa, lo que a su vez-requierequeel
~incremento de la produccidn resultante sea comprado por la masa de la pobla
.¢ién, o sea por los trabajadores., Redistribucidn del ingreso y oportunida -
- des de inversidn e incentivos a invertir juegan en un mismo sentido, En cam
bio redistribucidn del ingreso y capacidad para invertir pueden oponerse,pg
ro una adecuada politica crediticia-puede obviar esa incompatibilidad; ade-
mgs de 1la accidn creadora de ahorros por parte del Gobierno. '

: , La. redistribucidn del ingreso nacional significa encareci -
miento del uso de la fuerza de trabajo a la vez que disminueidn absoluta o
relativa del ingreso de los sectores de altos ingresos. Esto tendrd como re
sultado estorbar el empleo antiecondmico de la fuerza de trabajo al mismo -
‘tiempo que auménta las oportunidades de inversidn debido a la ampliacidéndel
~mereado que antes estaba jibarizado.:Si la elasticidad-ingreso de la deman-
da por bienes producidos en masa ¢S mayor entre los trabajadores que entre

~ Yos, sectores de’altos ingresos, los rendimientos de la‘nuéva éstructura de
" la inversidn ‘aumentardn, al mismo tiempo que:aumentard Ta préductividad del
trabajo. T S B e i
, .

- . No puede argiiirse, que los incentivos a_invertir disminuiran

“porque las utilidades o ganancias disminuyen en relacidn’ a los salarios, ya
que una baja de las utilidades en relacidn a los salarios es perfectamente
compatible con un aumento de las ganancias en relacidn con los montos inver
tidos, si el ingreso nacional real estd creciendo ;/

LAS DOS CARAS DEL PROBLEMA REDISTRIBUTIVO

Los cambios en la distribucidn del ingreso nacional monet2
rio requieren por lo general de cambios en la estructura productiva o de cam

1/ Una disminucidn de las utilidades o rentas provenientes del capital enre
lacidn a los salarios implica una cafda en la relacidn P/Y.

Pero: P s P K =P 1
'Y K Y K
donde K es el capital nacional y K/Y el valor reciproco de la relacidn
producto-capital,Por lo tanto, si P/Y disminuye, P/K,que es la tasa de u
tilidades, puede aumentar si @.aumenta lo suficiente,y es evidente que en
los sectores de produccidn en masa la productividad del capital y el tra
bajo aumentard sustancialmente,
Por otra parte, lo que interesa para los efectos de los incentivos a in-

vertir son las tasas de utilidades relativas y no absolutas,o sea su com
paracidén con actividades alternatlvas.
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blOS en la comp03101on del producto na01onal para ser con81stentes.

Un ataque a la de51gualdad que sélo aborda los problemas de
transferen01as de flujos de .ingresos de un sector a otro con toda probabili
~dad.se verd frustrado. Esta afirmacidn adquiere su plena valldez en una eco
nomfa totalmente cerrada, .-

Supongamos, por ejemplo, que mediante trlbuta01on se reduce

--al ingreso de los ricos y se entrega en forma de salarios mds altos a los po
. bres.:Los sectores de ingresos altos pagaran en parte sus impuestos, tales
como de ahorro y en parte con disminucidn de consumos superfluos, tales co-
mo viajes,. gastos de eopar01m1entos, vaca01ones, consumos refinados,* ete,en
" cambio los asalariados aumentardn. su consumo por alimentos, vestuario,etc .
. La reduccidn de consumo provocado por la tributacidn se localiza en formadi
ferente que el aumento de consumo que implica ¢l aumento de .las rentasde 1os
.-trabajadores, El resultado sera un. cambio en los precios Trelativos: bajardn
los prec1os de los bienes y servicios de calidad o se mantendran, ¥y eén cam-
bio ‘subirdn los precios de ‘los bienes para asalarlados, elimindndose o ami-
. nordndose bruscamente las ventajas de la redistribucidn de los flujos de in
gresos, Todo.ello bajo el supuesto de que la estructura productiva no cam -
bia. Sélo.es. p051ble la redistribucidn real del ingreso nacional si la es =
tructura productiva responde dgilmente a la nueva estructura de la demanda
planeada, Luego, los mecanismos fiscales y extrafiscales para la redistribu

- ¢idn deben contemplar el aspecto demanda y oferta del problema redlstrlbutl
vo para ser eficientés, lo que en la practlca implicard generalmente el jue
go coordinado de 1lgs. 1mpuestos y gastos publlcos.

Sin embargo, “cuando la economla es abierta, 1asllm1tac1ones
senaladas toman. contronos mds suaves, porque la. oferta ya no se compone SO=
lamente. de produ001on nacional, sino.que también de importaciones. En este
caso, la reduccidn del consumo de las clases de. altos ingresos afectard tam
bién los consumos importados, y ¥ por. 1o tanto librard divisas que puoden al-
terar la estructura de la oferta sin costo alguno. En efecto, las lelsasre
_presentan un derecho a 1mportar en blanco (generalmente). ¥ por 16 tanto un
f4cil: cambio-en- la composicién de las importaciones podria hacer coincidir,
en parte al menos, la estructura de la oferta con la de la demanda planeada
en . los nuevos nlveles de estructura de 1ngreso.,
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PARTE IV

INSTRUMENTOS Y POLITICA FINANCIERA
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v

INSTRUMENTOS Y POLITICA FINANCIERA

. -
Después de haber analizado brevemente los problemas generales
que presenta la formulacidn del Financiamiento de un programa de desarrolla
econdmico, es el momento de entrar a estudiar con algin detalle, la politi-
ca de financiamiento y los instrumentos de que se dispone para elevar dicha

politica hacia el cumplimiento de sus objetivos,

El método de andlisis consistird en estudiar cada uno de los
principales instrumentos de que se dispme, tratando de revelar sus caractg
risticas, su forma de funcionamiento, su grado de adaptabilidad para enfren
tar diferentes situaciones y objetivos, su eficiencia en el cumplimiento de
108 objetivos' etc. TSNS S

En lo que viene, se analizardn los principales instrumentos
de financiamiento del desarrollo, que para nuestros efectos se reducen a:

a) Tributacidn

b) Endeudamiento Interno
c¢) Endeudamiento Externo
d) Ahorros voluntarios

e) Politica monetaria

£) Inversidn Privada Extranjera.

EL PAPEL DE LA TRIBUTACION EN EL FINANCIAMIENTO

Y PROMOCION DEL_DESARROLLO _ECONOMICO

La Tributacidn, como el resto de los instrumentos fiscales,
puede y debe ser usada para impulsar el crecimiento de la economia, En este
sentido puede actuar:

a) disminuyendo el consumo privado (bienes nacionales e importados),

b) alterando la asignacidn de los recursos productivos a fin de condu-
cir a un aprovechamiento éptimo y equilibrado de ellos, y

¢) actuando sobre los incentivos a ahorrar de las personas, invertir en
1§s empresas, y en general alterando la conducta de las unidades ecg
nomicas,

a) La_Tributacidn como instrumento para reducir el consumo privado

Como se desprende del modelo elaborado al comienzo de este
trabajo, mientras mayor-es la tributacidn, mayores son los recursos
susceptibles de dedicarse a la formacidn de capital, ya que se limi
ta su uso para consumo del sector privado, Esta forma de financia -
miento presenta siertos escollos cuando es forzada mis alld de cierto
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’1im%t§{ el cual naturalmente varia con las condiciones econdmico-sotiales y
politicas de cada pais en particular, La formacién del ahorro privado res-
ponde a fuerzas'que'eSpphtaneanente se generan en el proc2so econdmico. En
las personas, responde al deseo de obterer mayor seguridad en el futuro, el
Vdesep<de poseer ciertos activos, etc. En las empresas, la’ formacidn del ahg
““rro responde fundamentalmente a la creencia de los:empresarios, que la am-
“pliacidn ¥ moderni zacidn de sus instalaciones, la reposicién de sus activos
desgastados, etc., les permitird aumentar sus utilidades.-En ambos casos, in
dividuos y empresas, las decisiones de ahorrar pueden ser afectadas por la
r”politica fiscal, y en forma especial por la politica ‘tributaria.,

o ‘ Por ejemplo, en el caso de los individuos, es probdble que
‘unajtributacién 4 la renta haga disminuir el ahorro del sector privado en u
na mayor proporcidn que una tributacién general al gasto en-consumo. La ra-
zén seria gme la tributacidn a la renta grava por parejo al ahorro y al gas
to en consumo, en:contraposicién a la'tributacién'indirecta‘que,éxime legal
mente de toda tributacidn a la parte ahorrada. Existen ademis, numerosas o-
tras formas en que la tributacidn afecta las decisiones: dé:los thdividuos ,

entre ahorrar o consumir sus ingresos. Conoas e

: ~ En general, el Gobierno puede aumentar el ahorro nacional
por“dos-metodos;,gwx;;;:” ‘ : . : :

2) Indaciendo a los individuos y empresas a que disminuyan la propor
cidn del ingreso que consumen, y : . :

b) aumentando la diferencia entre los ingresos totales y los gastos co-

. rrientes’ del Presupuesto Fiscal, : ,

' ‘Ambos métodos no son incompatibles, y es perfectamente posi-
‘ble estructurar una polftica fiscal en que tanto el sector piblico como el
privado entreguen aportes sustanciales a la formacidén de capital, De acuer-

" do al primer método, €l Gobierno debe tratarde afectar las: decisiones de los
individuos y empresas con respecto al ahorro en tal forma que compense, al
menos parcialmente, la probable disminucidn del ahorrotprivado debido a la
reduccidn del ingreso disponible, y si es posible, deje un mirgen favorable
a la situacidn antes de impuestos. Por ejemplo, una- tributacidn a la ‘renta
de los individuos probablemente disminuird el ahorro personal en la propor-
cién indicada por la propensidn a ahorrar. Es decir, si 16s individuos geng
ralmente ahorrar un 10 por ciento de su ingreso, €S aproximadamente cierto

< que por cada peso -de tributacidn que el Gobierno obtiene del :sectorprivado
el consumo de ‘éste sector se reduce en 90 centavos y el'ahorrofén’IOkcenta-
vos, comsiderando sélo el impacto inicial. g SRR

v " "-En €1 caso-'de las émpresds sucéde' algo parecido, aunque 1.3
' reacciones son mucho mds complejas. En todo'caso, la tributacidn implica re
““duccidn de fondos que en-alguna proporcidn se habrian invertido, distribui-
"da entre sus propietarios. o formando parte del costo de produccidn de laem
"~ presa, o E SR A S A -
o " 'Dé todas maneras-existe una ganancia neta para la oomunidad
+ en forma de un increménto del ahorro si- €l Gobierno invierte una , oporcidn
_superior del total de los impuestos recaudados, que la dada por la propen -
'si8f a ahorrars En otras palabras, si los individuos ahorran un 10 por cien
t6 de su ingreso, y de cada peso que el Gobierro gasta, 80 centavos corres-
2*}ofiden a consumo y 20 a inversidn, el incremento del ahorro neto de la comu
nidad serfa de 10 centavos.por cada peso de tributacidn.
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Ademds del efecto sobre la disponibilidad de fondos para in-
versidn, la tributacidn puede tener algin efecto sobre la cantidad produci-

da por las empresas, en el sentldo de que -al aumentar el "costo de produc -

~cidn", el punto de maximizacidn de utilidades:podria ser inferior después de
fimpueStos. Para que este efecto’se produzca; es necesario que ‘el empresario

-ble de este tipo,

maximice sus utilidades,- supuesto que confrontando con la realidad parece.un
tanto dudoso, No obstante, es necesario con31derar algin efecto desfavora -

.

Sin:embargo, no es absolutamente necesarlo que la tributa-
cidn disminuya el ahorro privado en la proporcidén dada por la propensidn pri
vada a ahorrar., El Gobierno dispone de herramientas lo suficientemente flexi
bles como para contrarrestar, al menos parcialmete, los efectos negatlvosde
la tributacidn. En efecto, .. en el caso de los individuos, una trlbuta01on in

~directa que grave.en forma. mis ‘0 menos- sen51ble a los consumos, puede Jjugar

un papel fundamental en reducir la propensidn a consumlr, y asi compensar la
disinucidn del ahorro causada por la tributacidn directa. En este sentido,

“un equilibrio inteligente entre la tr1butac10n directa e indirecta es de fun

damental 1mportan01a en la promocidn del desarrollo, El prejuicio arralgado
en nuestros paises de que la kributacidn indirecta es indeseable porque gra
va al consumidor, es tan errdneo-como perjudicial, y nace de una identifica
cidn a todas luces falsa entre los conceptos de £IUPOS | de bajos-ingresos ¥y

_ el de consumidores., Demds estd decir que en una economia todos son producto

res y consumidores a la vez, y muchas veces puede resultar mds eficiente gra
var un determinado wwswielwmmisssi®» crupo de la sociedad como consumidores
que como productores. Por ejemplo, supongamos un empresario de una industria
vital para el pais, cuyas costumbresno tienen nada de frugales, y dilapida
todo su ingreso, pero egecuta en su. empresa una inversidn anual razonable ,
Si este individuo est? entre los grupos de altos 1ngresos, podria apllcarse
le una tributacidn a la.renta bastante prograsiva,. Este método tendrd lavir
tud de disminuir el rendimiento neto de. impuesto que el individuo obtiene
de su empresa, afectdndose probablemente la expansidn de ésta, En camblo si

‘Se selecciona una serie de gastos que se .considere superfluos, en 1os<nuapro

bablemente gastan su ingreso los grupos de rentas altas de la comunldad, el
resultado serd disminuir el consumo de los afectados y, aumentar los ingre -
sos gubernamentales sin influir sobre el rendimiento de las empresas de la
zona programada como act1v1dad productlva. :

Un impuesto general al consumo, 0 a consumos especiales, es

“una herramienta altamente recomendable para la formacidén del ahorro. Encon

“FﬁExisten razones para pensar que en los paises subdesarrollados la tributa -

;clon no es un elemento muy impor$ante en las decisiones de los empresarios,

secuencia, la tributacidn 1nd1recta, bien orientada, y el uso de altos dere
chos de internacién a artlculos suntuarios, pueden ser herramientas de pri-
mer drden en la consecucidn de.las metas del desarrollo econémlco.

Por otra parte, existen instrumentos tributarios que pueden
emplearse con éxito y contrarrestar asf los posibles efectos sobre los in-
centlvos ‘a invertir que los. 1mpuestos a las utilidades pueden ocasionar. La
aceidn de los incentivos tributarios, tanto como-de los desalientos, depen-
de de la medida en que los impuestos afectan las decisiones de los empresa-
rios, dentro del total de factores que con51deran para tomar sus decisiones

En primer lugar, debldo a su nlvel efectlvo, ¥y en segundo lu

gar, debido a la importancia que revisten otros factores, tales como las dl

flcultades de comercio exterior, deficiencia de capital social fijo, protec
cidn arancelaria adecuada, problemas laborales, etc,
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En todo gaso, para neutralizar los posibles efectos adversos

:de la tr1butac1on, pueden. mencionarse mecanismos tales como la deducclon de

los intereses pagaéos de la utilidad imponible de 1a. empresa, con lo que el
costo neto del interés se reduce para la empresa proporcionalmente ‘a la ta-

. sa tributaria;.la amortizacidn acelerada.de las 1nver51ones, o en perlodos

/_muy:cortos,. o a Q@luntad del empresario; Ea dedu001on de perdldas de ahos
.‘anteriores en los periodos en que la. empresa arroje utllldades, tasas de tri

~.‘butacidn mis bajas para-la. utllldades se reinvierten y tasas adlclonales p2
.ra las utllldades que se. reparten como dlvldendos, ete, : :

La amortlza01on en uno fe) dos anos de las 1nver31ones ue rea

-:llza una :empresa - tlene la v1rtud de disminuir el costo dé la 1nver81on para

la empresa, aprox1madamente en la mlsma proporcidn que la tributacidn redu-
ce los rendimientos de la inversidn. En esta forma la relacidn dél costo de

+la-inversidn con el rendimiento neto de impuestos, se mantlene constante an-
. tes y después de 1mpuestos, por 1o que no existiria razén para pensar. en un
:desalientb de 1a inversidn. Sobre, este problema haremos un ‘estudio detalla-
'fdo més adelante.wg@ : : : o : S

2

Los 1ngleses, por egemplo, han obtenido muy buenos resulta -

. dos sobre los incentivos a invertir de los empresarios, por medio de un me-

canismo que permite deducir de. la renta 1mpon1ble de: las empresas un, 20 por
¢iento del monto de: la inversidn realizada, en exceso de la necesaria para

. reponer el capital,. En esta forma, mientras mas rapldo se expande la empre—
-sa, menos impuestos paga.. Este método es de gran flexibilidad ya que perml-

te estructurar los porcentajes de deduccidn de acuerdo a 1as tasas de crecl
miento deseadas para los diferentes sectores de la economia y asi contri -
bulr a sp cre01mlento equlllbrado.v~

En resumen, no ex1sten razones claras para pensar que unatrl

- buta01on'lo suf1c1entemente alta para gcelerar la formacidn de ahorro por
_ parte del Gobierno, pueda tener efectos serios sobre la inversidn privada,
- ‘M4s: bien que del -nivel de los 1mpuestos, los empresarlos se quejan general-

mente de 1a tramitacidn burocritica del Gobierno, de la competencia desleal
que significa la facilidad para evadir irpuestos en Giertos sectores,”y de

v~1as 1ncomod1dades 1ncompren51bles que deben soportar por pagarlos.

. - Sln embargo, la eprrlen01a demuestra que muchas veces ex1s-
ten grandes dlflcultades para elevar las tasas de 1os’ impuestos en:. los pal-

ses subdesarrollados. Ello entre otras cosas, se debe a qe el ingreséo . de

- las personas:es de. por -si “bajo, y no resiste. una. dlsmlnuc1on apre01able.

..En_perfecta. concordancia con esto, las estadlstlcas indican
que mlentras menos desarrollada es la economfa de. un pals, mis. baJa es la

:trlbuta01on en:ela01on dl nivel. del 1ngreso nacional.,

Por otra parte, y en buena medlda, la re51sten01a a una tri-
butacidn mds alta se debe a que la gente piensa que el Gobierno no hace el
me jor uso -posible de>los recursos.que obtlene, de tal forma que, cuando un

. .gobierno. cuenta: con la conflanza de la mayorla de la poblaciodn, .siempre es
=:p081ble forzar el flnan01am1ento mas alla de los 1imites corrlentes.

_ Debe tenerse 31empre presente, que el 51stema trlbutarlo de-

be ser 81mple, sin grandes tecnicismos, en perfecta concordan01a con las

técnicas solo 1n01p1entes de organizacidn y administracidn de impuestos que
existen -en los paises subdesarrollados. Ello debe redundar en un mayor por

_centage de control y recaudaCLon trlbutarla, y asi redu01r la brecha. entre
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1o 'que- los ‘individuos y empresas’ "debieran" pagar, y lo. que realmente pagan

Esta’'es una forma de aumentar la tributacidn como propor01on del ingreso na

'clonal, 31n nece31dad de elevar: las tasas:legales de 1os 1mpuestos.‘.-

: Flnalmente, y en rela01on con los efectos sobre la forma01on
prlvada de ahorros, debemos destacar que la estabilidad. monetaria es un fac

- tor positivo en la formacidn del ahorro, Los efectos de la tasa'de. 1nteres,
;:sobre la’ formacidn de ahorros no son muy importantes, porque dentro del.gran

numero de factores que determinan el ahorro. —especialmente cuando. el ingre-
so real per cdpita es bajo- la tasa de interés pasa a ser un elemento<ieter

. cera -importancia, Sin embargo, la tasa de interés influye en la asignacidn

de los recursos productivos, y en ese sentldo debe culdarse que tome su ni-

'vel real

- Sin deJar de reconocer que la tr1butac1on es la- forma funda-

‘mental de flnanclamlento del desarrollo en palses en que el Gobierno debe to

mar la responsabilidad de impulsarlo, puede suceder que mds alld de cierto
1limite, la carga tributaria sea 1ntolerable para la comunldad y se resista
a una reducc1on del consumo real dando origen a presiones 1nfla01onar1as.

: Al reSpecto, puede mencionarse la tésis que sustentd hace al
gunos. arios el economlsta Colin Clark, Clark sostuvo, que "exist{a una espe -

‘cie de tope miximo de tributacidn compatible con la estabilidad, y que di -

..

cho tope estaba aprox1madamente alrededor de un 25 por ciento. del 1ngresorva

- clonal Clark: sostuvo su tésis fundamentalmente en base a una 1nvest1gac1on
. emplrlca para varios paises,

t

No es posible rechazar de plano la te51s de- Clark comolhive
rificacidn de un caso corriente o generallzado. Sin embargo, lo que no pue-

‘de‘aceptarse es que se sostenga en términos absolutos que la tributacidn no

puede ‘'ser superior a un 25 por ciento del ingreso nacional, pues ello depen
de en’ gran medida de la politica financiera general que se siga, y especial

Lmente de la disposicidn colectiva de la poblacidn para respaldar el progra-

ma v los obijetivos que orientan el Gobierno.

Es un caso probado, que cuando se logra despertar el interés
de la mayorla de la poblacidn, en el sentido de que realmente se sienta 1 -

‘dentificada y representada por el Gobierno elegido, y dicho Gobierno sabe
“1legar a esa poblacidn a fin de explicarles el "por que" de los sacrificios

y el sentido de las metas y a quienes beneflcla su politica, el limite de
tributacidn ouede llegar a porcenta jes mucho mds altos que un 25 por ciento.

f@cib”é C o Sin ir mds lejos, cuanto todo un pais se moviliza para la
"' guerra, como fué el caso de Estados Unidos en la Segunda Guerra Mundial, la

“tasa efectiva tributaria sobrepasd en mucho un 25 por ciento del ingreso,

“del norteamericano medio,

porque tras aquel programa habia un objetivo que concordaba con las  ideas

t

- v Otro ejemplo mucho mis recient -, y mis 1mpre31onante que el
caso norteamerlcano, es la propla Revolucidn Cubana, donde la mayorla del
pueblo Se siente plenamente identiricada con .a politica del Gobierno Revo-
lucionario, y es posible ver y palapar como el ciudadano medio desea apor =-

- -tar’ flnan01eramente y/o con, su trabago al cumpllmlento de los ideales traza
dos. :

En 81tuaC1ones como las senaladas, parece que/tope mdximo de

i'trlbutacion de un 25 por ciento es absurdo. Sin embargo, -parece. razonable

que dicho tope es en realldad un 1¥fmite critico para goblernos burocratiza-
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do# y faltos de ideales vy metas ambiciosas que ofrecer a la ciudadania,

. Desde otro punto de v1sta, también puede ser, que los 1mpues
. tos no sean pagados con cargo a reduccidn de consumo, sino con cargo a re-
. duccidn del ahorro planeado, caso en el cual no se libera recurso alguno pa
ra el uso piblico, En efecto,'51'los impuestos son pagados con cargo al ahg
rro, el resultado serd similar al de un financiamiento.deficitario, Esto:es
- asi, ‘porque supuesto que la- inversidn es funcidn-de la demanda global, o]
por lo- menos independiente del ahorro planeado, una reduccidn de éste no tig
ne por que afectar el nivel de la: 1nver51on, 16 cual conducird a que los em
presarios financien una mayor proporclon de sus inversignes con fuentes ex=
- ternas (crédito bancarlo, etc) elevindose asi- los precios a fin de reducir
el consumo real 2 través del alza de precios, En esa forma el ahorro seajus
ta a la inversidn, . S

En resumen, la tributacidn es capaz de llberar recursos para
la formacidn de capital, en la medida gme sea posible reducir el consumo
real (absoluto o relatlvo) de las clases de altos y bajos ingresgs. Debe te
perse presente que la tributacidn a las clases de altos ingresos si es -paga
‘da con cargo al.ahorro, en el fondo .es trasladada en su mayor parte a las
clases de bajos 1ngresos a traves de las alzas de prec1os.

_ 4 lﬁon respecto a los medios eSpelelCOS para llberar recursos
”-desde el usod urlvado al publico, existe mna notoria diferencia entre los pai
ses desarrollados y subdesarrollados. Los’ primeros escogen como base tribu-

" taria la renta y la propiedad, encambiolos’ segundos se apoyan fundamental-
ménte en el comercio exterior, como puede apreciarse en el cuadro 31gu1ente'

CUADRO__ 24

COMPOSICION PORDENTUAL DE LOS INGRESOS FISCALES

Pais Tributacidn a Tributacidn Otros Ingre-

renta y propiedad al Comercio Ext, 508
Perd 22 46 32
Cuba 26 46 28
Guatemala 10 ' 50 40
Haiti 13 78 9
Chile 17 40 43
EE,UU, 82 1 17
Canada 56 8 36

Esta estructura tributaria respode a la composicidn econdmi
cojsocial de los paises, 3n los paises subdesarrollados, el ingreso es bajo
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y repartido muy desigualmente, Por lo tanto una tributacidn fuerte a la ren
ta y la propiedad deberia descansar.sobre las-clases de ingresos altos, que
son-las ‘que detentan el poder, Esta es una contradiceidn que se salva dindo
le poca importancia a la tributacidn directs, a fin de .que la clase dirigen
te no contribuya .exageradamente al financiamiento de los gastos. estatales, -

Como ynaigran trioutaci6n,indirééta a la producecidn nacional no puede ser-.
_exagerada’ por razones sociales y de conveniencia de-los propios empresarios
naciohales, la salida 16gica’es la tributacidn al ¢omércio . exterior.como- la
fuente principal de financiamiehto fiscal. Con ello, ademis de procurarse
recursos al Fisco, se protege la industria nacional mediante:la: tributacidu
_a las importaciones, y se traspasa en parte la alta productividad del sec «
tor exportador en manos de extranjeros hacia el interior mediante una.tribu
tacidn a las utilidades de dichas empresas) su produccidn. o simples dere -

chos de-explotacidni L .

PRI Sin embargo; este sistema de,tributaciénvtiende a perpetuar
la desigual distribucidén del ingreso nacional, y no constituye incentivo al
guno para un aprovechamiento adecuado de los recursos fisicos iy naturales,
ya que la posesidn de activos (tierra, bienes raices, etc.) es gravada sdlo
muy ligeramente, con lo que el costo de mantenerlos ociosos es muy bajo. ..
Ambos factores frenan el desarrollo econdmico.

SRS ... Otra forma de captacién de recursos que usa el sector pibli-

- co: son las cotizaciones de previsidn social, que aportan tanto el empleador
como el asalariado. Estas cotizacioneés toman: en el hecho la forma de una bri
butacidn al uso de mano de obra, 1lo cual contribuye a distorsionar ain mds
la correcta combinacion de los factores productivos.
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LOS_IMPUESTOS Y SUBSIDIOS COMO DETERMINANTES DE LA ASIGNACION DE .

10S REéURSOS PRODUCTIVOS . Lo

'

Los impuestos y subsidios, por el mismo hecho-de que tienden
a alterar la asignacidn "natural! de los recursos productivos entre las di=-
ferentes actividades, pueden jugar un papel importante en la canalizacidn de
los recursos hacia las actividades que incrementen en mayor medida el ingre
so nacional real,

Eneste aspecto, existen-dos problemaé principalesa

. o ¢ !
a) La asignacidn natural de los recursos productivos depende esencial -
" mente de la Qistribucién del ingreso nacional; si se gstima que 1la
distribucién del ingreso nacional es inadecuada, también lo serd la
asignacidn de los recursos dada por la libre concurrencia. Sostener
- que la-libre orientacidn de los recuyrses .es la mds eficiente sin con
1 siderar el problema de la distribucidn del ingreso, es equivalenie a
+ rafirmar que un individuo. ha sido-elegido, representando fielmente la
voluntad popular, por una minoria con derecho a votar cinco veces sg
brg tna mayoria que por cada des individuos pueden votar una vez, A-
si como nadie niega que 1l mejor forma de’orientar los recursos.es
"eonsultar" a la. colectividad, tampoco cabe discusidn que la mejor
forma de eleccidn es mediante la votacidn libre, Pero esto eg total-
mente independiente de la afirmacidn anterior. Cualquiera puede dar-
" se cuenta que la prueba de eficiencia para que sea significativa re-
‘quiere que los electores se presenten en igualdad de condiciones. En
. otras palabras, asi como no queda demostrada en la eleccidn sefialada
-+,  la voluntad popular, tampoco es cierto que la comunidad prefiera mds
' " del bien X que del bien Y, si los consumidores de X tienen diez ve-
ces mis ingreso que los consumidores de Y; ' o o

_ b) Puede estimarse que la asignacidn de los recursos dada por las fuer-
v ‘zas naturales de la ecouomiaes adecuada, pero que se ve distorsiona-
da por los efectos de la tributacidn, subsidios u otros elementos cQ
mo fijacidn arbitraria de precios, etc., En ambos casos, la asignacion
de los recursos dada por el mercado” puede ser alterada por un siste-
ma de impuestos y subsidios que tienda:a encauzar los recursos hacia
los canales que el Gobierno estime'més_adeéuados pard-la comunidad;-

c) La asignacidn de }ecgrsos puede no ser la correcta debido a imperfeg
ciones en ¢l mercado y a determinados controles establecidos con. fi-
nes econdmicos sociales. o ’ : S

El desarrollo econdmico estd basado en buena proporcidn en el
incremento de la produccidn e inversidn.del sector privado, y si esa produgc
cidn e inversidn siguen caminos. equivocados, se producird un desperdicio. de
recursos y probables desequilibrios. La politica fiscal debe elaborar enton
ces un sistemaque permita estimular y: guiar al sector privado en la expan -

'sién de su produccidn e inversiones, - L

En'genefal, puede decirse3que la tributacidn y los subsidios
a fin de colaborar. eficientemente al papel de la politica fiscal de orien -
tar la asignacidn de los recursos productivos, deberia tender a llenar . -la
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brecha entre los pre01os (costos) de mercado, y los precios (costos) de ¢
portunidad, =

En la vida real, gran parte de los precios, especialmente los
de los factores productivos (capltal trabago, divisas, etc.) difieren nota
blemente _de los pre01os gue reg;rlan sis

a) se llevara a cabo el. programa de 1nver81ones que contempla el Gobler
‘no y.el sector prlvado, vy

" b) existiera equilibrio en lés mercado de los factores productivos,

Es decir existen dos razones por las cuales los precios del
mercado pueden no refleJar verdaderamente su "valor intrinseco". En primer
lugar, la realizacidn del programa de inversiones que contempla el Gobierno
y el sector privado hard variar los precios: relativos de los factores y su
nivel général, despues de cierto tiempo. En esta forma, la reallzac1on de
determlnado proyecto puede ser de alta prlorldad para la ‘economia a los pre
cios preva1e01entes antes de la realizacidn del programa, y de baja priori-
dad una vez realizado este. En segundo lugar, existen una serie de ddsequi-
11brlos fundameritales que se ocultan a través de una variada gama de meca -
nismos 1nst1tu01onales. Tal es el caso del empleo dlsfrazado y. abierto, en
que los salarlos de equilibrio- serian sustan01almente mis baJos que los sa
“larios que Se pagan, Caso parec1do sucede con la. tasa de interés, la cual
es controlada en la mayorla de los palses, y los desequilibrios de la Balan
za de Pagos, caso en el cual el tipo de camblo no reflega su valor de equi-
llbrlO. ' o , ~ : :

" En resumen, dos pr901os de oportunldad son aquellos para los
cuales libremente la oferta satlsface justamente la demanda. Asf, una vez
fijadas las metas de distribucidn del ingreso nac1onal los impuestos y los
‘subsidios deberdn tratar de igualar los precios del mercado con los precios
‘de oportunidad, a fin de asegurar una correcta asignacion de los recursos
productivos, En otras palabras, si el sector privado invierte en determina-
das actividades porque el tipo de cambio es anormalmente bajo, dicho despe;
"dicio de recursos no se producird si un 1mpuesto u otro instrumento de poll
tlca corrlge dicha dlscrepanc1a~o entraba, prohlbe 0 11m1ta su realizacion,

Una. pregunta fluye naturalmente frente B los problemas plan-
teados, y eso es, si no seria mis 51mple que todos los pre01os se determi -
" nen llbremente, es de01r, ellmlnar las imperfecciones y obstdculos que se @
poneni a que dichos precios coincidan con los precios de oportunldad en vez
_de adoptar el complejo 81stema que aqui se sefiala, En realldad esto. puede
“ser cieeto. para un reducido nimero de mercados, pero en otros casos de im-
portanc1a es imposible, Por egemplo, en el caso de los salarios ello signi-
ficaria bajarlos sustancialmente, con todos los problemas 5001a1es, humanos
y polltlcos que ello implica. -

Debe aceptarse entonces, que en los palses subdesarrollados
el 51stema de precios de mercado no es un.buen: gufa para-la canallzac1on de
1os récursos productlvos. En esta. forma su. correcta orientacidn-puede sig-
“nificar en muchos casos que las 1nst1tu01oncs estatales desarrollen planes
cuyo beneficio en términos de utilidad’ comercial sea baja o negativa. Por g
tra parte, los impuestos y los subsidios deben tender a corregir el "siste~

.'ma de utilidades comer01ales" a fln de hacerle 001nc1d1r con el sistema de

"utllldades sociales", determinado por los. precios. de oportunldad de los
“factores productivos 'y bienes finales,

i
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Sin embargo, ,aun. cuando en teoria son. muchos los econpmistas
que concuerdan con los plinteamientos expuestos, se ha realizado muy  pOco
estudio conducente a la eleccidn de los mecanismos practicos que permitan
jugar-a-los impuestos y a los subsidios dicho papel.con. éxito. . ..

L e _Tampoco ha existidd 6xploraciones en el’ campo: extratributario
de:mecanismos tales como prohibiciones, fijaciones de topes, etc., con el

objetivo de ser utilizados para obtener una correcta asignacidn de recursos
EQr las ragones expuestas, el andlisis que continia es &strictamente.tenta-
ivo, . C o _ ; .

o . En primer lugar, debe sefialarse que cualquier sistema genera
" lizado de subsidios es administrativamente muy engorroso y se presta para
muchos abusos, No obstante, pareciera que dicho problema podria obviarse rea
lizando todos los ajustes mediante impuestos, ya que lo importante son los
precios relativos.de oportunidad. :

' prectos relativas.de . . .. ... Bn el grifico,

- pl mereado . . .« . ... - larelacion . de
Capital et e case. i omee o preelos.es DA, ¥
. la relacion de prg

cios de oportuni-
dad es. CB. El tra
tamientp, general
del prohlema indi
caria gue debe
~—subsidiarse el u-
—-*—-go de trabajo en

Precios relativos de AB y gravarse con
oportunidad un impuesto DC el
o ‘ uso de capital.

'f: - Sin embargo, un impuesto de DE aplicable_sélo al uso de ca
pital haria prevalecer en el mercado la relacidn de precios EA que es i-

gual a QB,lpero a distinto nivel de precios absolutos.,

: Si ‘este procedimiento se sigue para eliminar todas las dis=-
crepancias (o por lo menos aminorarlas) entre los preciso de mercado y los
precios de oportunidad, regiria de hecho aproximadamente un sistema de pre-
cios de oportunidad, pero a un nivel distinto de ingreso monetario al preva.
leciente, ' '

L3

Sin embargo, los problemas que un ajuste demasiado violento
de este tipo puede acarrear sobre la distribuci6n del ingreso, pueden hacer
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totalmente 1mpract1cable -este tipo de ac91on.

: Parec1era mas loglco que el Goblerno degara Jugar el sistema
de pre01os de mercado, pero que cuando. se tratara de realizar proyectos de
inversidén privada, se obligara pricticamente a las empresas, y por medios

- .no’ tributarios a usar una combinacion de los recursos productivos que consi

. derara. los precios de oportunldad. sin alterar el sistema de precios vigen=-
~ tes. Por:ejemplo, podrla prohiblrse la importacidn: de maguinaria que tecno-
loglcamente ‘usara una combinacidn trabajo-capital ineficiente, 11m1tar la
-extensidn o unidad de tierra para ciertos usos, etc.

: : ..Con respecto a las inversiones- gubernamentales, no ex1ste§wo
: blema alguno en estudiar sus bondades y fijar sus .prioridades de ejecucion

a base de los pre01os de oportunyiad a pesar de que no nlgan ‘en la realldad.

Cuando el preclo de opartunldad de: alguno de los factores
productivos es igual a cero, no tiene apllcabllldad alguna el sistema de a-
justar solamente por medio de 1mpuestos las diferencias con los precios re-

- i lativos de mercado, porque se requerirfan tasas tributarias absurdamente al

tas {(si el prec1o de oportunldad es cero la tasa de impuesto al factor pro-
ductlvo deberla acercarse practlcamente a infinito),

; Sin embargo, y esto es muy 1mportante de investigar, dada que
en ls prictica los métodos o procesos de produccidn muchas veces sogn pocos
en cuanto a las alternativas que presentan, por ejemplo, entre uso ‘de traba

“joy capltal los ajustes entre precios de oportunidad y precios de mercado
Agpeden reducirse notablemente, y no obstante lograrse el mlsmo efecto que .

- si rlgleran los precios de. oportunidad.

En efecto, en el grifi-
co puede verse que para
“producir un determinado
bien, existen tres pro-
cesos de produccidn, A,
B y C. El proceso A usa
mis capital que el B, y
éote a su vez mds capi-
tal que el proceso C.
Dada la relacidn de pre
cios de mercado entre
capital y trabajo (EF),
"al empresario le convig
ne usar el proceso B,
En cambio, si rigiera
la relacidn de precios .
de oportunldad (DG), el
- proceso mas convenlente
seria C, que usa’ mis ma
no de obra. :

- Sin embargo la politica
- fiscal puede lograr que
.. ..al empresario .le ‘conven
T ,ga mds ‘usar el proceso
C sin que rijan los pre
cios de oportunidad, o
: ' g a ~eo-o0m sed sin necesidad de a-
pllcar un.lmpuesto al uso del capltal -de ED y un’ sub51d10 de (FG) a la ma=-

Traba jo

® A
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no de obra, Un impuesto al uso del capital bastante inferior podria logwar
el mismo objetivo, tal cual serfia el caso si se aplicara un impuesto de ERH,

_Ello harfa regir en el mercado la relacidn de precios D'G!, bajo la cual el

proceso mis eficiente de produccidn es C. En el grifico puede apreciarse que

.- aun un impuesto inferior a EH podria lograr su objetivo.

L ©  Puede verificarse también, que si el precio de oportunidad
del trabajo o mano de obra es cero, siempre le convendrd al empresario usar
el método C de produccién si rigen los precios de oportunidad. Luego, adn
en el caso que el precio de oportunidad del trabajo sea cero, un impuesto
de EH sobre el uso de capital conduciria a 1las mds eficiente combinacidn en
tre mano de obra y capital. S B ' '

- LA TRIBUTACION¥:LA ORIENTACION DE-LASwACTIVIDADEsﬂ

S ECONOMICAS

- - El proceso de desarrollo se. caracteriza por un cambio en la
composicidn del Producto Nacional por actividades econémicas, y por lo tanto
por un cambio en la asignacidn de los recursos productivos, Estos cambios
en la composicidn del producto debeérfian realizarse o producirse dentro de

" ciertas reglas de equilibrio, Sin’ embargo, en la realidad, el proceso de cre

cimiento se desarrolla en un medio en que se van obviando antiguos cuellos
de botella y generdndose otros nuevos. Desde’ este punto de vista la tribu-

tacidn deberia contribuir a un desarrcllo arménico de los diferentes secte-

res econémicos. Esto puede conseguirse-al menos por dos medios:

1) alterando las utilidades que se obtienen en las actividades econdmi-
cas, y - ' ~ : - :
2) altefando;el sistéma&de*precioé que determiné'la composicidn de la -
demanda final y el costo de-los insumos de las diferentes activida -
des econdmicas, ‘ - ' :

LA TRIBUTACTON A LAS UTILIDADES

El sistema de utilidades comerciales para ldg diferentes seg
4 s . R T . s s
tores econdmicos puede alterarse fdéilmente con la aplicacion de una tribu-

tacidn a las utilidades que consista en descontar de la utilidad sujeta a

impuestos en determinado porcentaje del incremento de ‘la inversidn neta en-

tre am perfodo y otro. Este porcentaje se- puede hacer variar segin sean las

H Iy . § ¢ s i1 ST o A ~ -7 Y
tasas requeridas de crecimiento de los sectores economitos en comparacion
con sus tasas histéricamente proyectadas. - B

51 -se hace depender'lé"u“il;dad de la empresa del incremento
de la inversidn neta (considerando como Tinversién los gastos necesarios pa-
ra lograr aumentos de productividad aunque no sean inversiones propiamente
tales, como -seria el caso de racionalizacién de procedimientos, etc,) es e-

vidente que la emgresa'dinémica pagaré’menos‘im'uestos, y por lo tanto ten-

, dréd una utilidad mayor'que,la empresa ‘que no crece ‘después de impuegtgs).

— Oirb tipo de incentivo que generalmente se'recomienda,’es'la
depreciacidn acelerada o a voluntad del empresario. Esto es un caso tipico

. del incentivo adecuado- para paises desarrollados, si se le aplica en forma

indiscriminada,

_ Este sistema tiene varios defectos:
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a) No discrimina en cuanto al tipo de 'zactivos ‘sujetos al régimen; puede
ser magulnaria necesaria, 1nstala01one$, 0. ed1f101os de lujo para la
empresa, inversiones innecesarias, etce;

b) Altera sustanclalmente los pre01os relativos ‘entre trabajo y capital,
abaratendo sustan01almente L capltal lo que no-'es deseable en.una
economia, con un mirgen apreciable de desempleo, o

¢) No discrimina a su vez en cuanto a los tipos de produccidn que se de
~ - sea fomentar;

d) Puede significar una reduccidén muy grande de las utilidades sujetas
- ’ . . . . . -
a tributacion mediante inversiones soc1a1mente innecesarias;

e) Hace mds fluctuante el 51stema trlbutarlo frente a los ciclos econd-
micos ya que en periodos de. auge, cuando mas invierten las empresas
menos pagan por tributacidn a las utllldades, y.en perlodo de depre-
sidn, cuando menos 1nv1erten ‘pagan una mayor tr1butac1on.,

Esto es, el 31stema trlbutarlo tlende a Jugar en sentldo con
trario a una politica. antlclcllca tradlclonal. :

Generalmente se confunde la’ polltlca trlbutarla para 6l desa
rrollo econdmico programado, con una polltlca tributaria que trate de aumen
tar el n1ve1 de la- actividad econdmica 1ndlscr1m1nadamente, como eS”El ‘caso

“de los paises desarrollados. o . e *

®

Por eJemplo, un 1ncent1vo general a toda 1ndustr1a no es un
arma efectiva de politica econémica, dentro del marco de la programacidn
porque dentro del rubro 1ndustr1as pueden existir sectores que se desee es-
timular mds que otros.y quizds desalentar algunos, dada 1a escasez de recur
S0S,

~

Tampoco puede condlclonarse el lncentlvo tributario sélo a
(SRnCLClonal o2 Ar10 0.0

ciertos regulsltos de inversion, entendlendose por ello 1a adquisioidn y

formacidn de activos en las empresas, sobre todo en un pafs =~ donde. exista

-gren desocupacidn de fuerza de trabajo y gran sub-utilizacién del capital

existente, En este sentido, dar mayores e indiscriminadas faciliuades para

lay relnver31on en las empresas cuando existe aprec1able desperdicio .de un

recurso tan escaso- como el capital, no tiene mayor sentido, Debe contemplar

se entonces,,;ncentlvos a la mayor utlllza01on del equipo ex1stente, ya sea:

. a) l;g anco la depreciacion de acuerdo al porcentage de las 24 horas dia
. : rlas que se utiliza el equipo; y ‘

b) permltlendo a las empresas deducir como costos un porcentaJe mayor
~que el 100 por ciento de la remuneracidn extra que deben pagar las
empresas. por trabagos nocturnos o fuera del turno normal,

anl

Naturalmente todas estas ventagas deben otbrgarse s8lo a

- aquellos rubros de. produccidn que se‘desee estimular o graduarlos en las dé

sis necesarias para que se encuadren dentro de la programa01on general del

desarrollo.

: Ex1sten algunas normas generales para la formula01on de in-
centlvos trlbutarlos, que deJaremos expllcltas antes de contlnuar el andli-




" en &l programa de desarrollo.

--;gﬁ!;«

s En _primer lugar, los incentivos deben otorgarse discriminada
mente y condlcionadoé al cumpllmlento de una conducta, que es la sehalada

R

En_segundo lugar, los 1ncent1vos tributarios sélo pueden dis

ivcrlmlnarse de acuerdo a 31tua01ones generales, ¥y nunca en base a casos par-

3‘tlculares, de tal forma ‘Gue' todas las unidades econdmicas que cumplan con

las condiciones establecidas en la Ley Tributaria puedan:- acogerse a dichos
beneficios,

Sentadas las normas generales expuestas, veamos concretamen-

te el ©caso de 1a trlbutac1on a las utllldades de las empresas.

Co " Un 'sistema de tributacidn a las- utllldades debe contarconla
flexlbllldad necesaria para aplicar diferentes tasas tributarias segin sea

L.

la actividad 10 giro de la empresa y la velocidad dé su- crecimientd, Por e-

:figemplo, la’ trlbutaclon a las utilidades podrla contar” _con algunas catego -
rias, A, B, C v D, en las ‘cuales ‘rigieran distintos margenes de deduceidn

de la 1nver51on neta de las utilidades sujetas a 1mpuestos. Por ejemplo, la
categoria A podrla deducir un 30 por ciento de la inversidn realizada en el

afio en exceso de la inversidn nécesaria para reponer su equipo de capital ;
‘la categorla B un 20 por c¢iento, la C un 10 por ciento y la D'un 5 por cien

to. Ademds deberia existir una categorla adlclonal en que no se obtuviera

"beneficio alguno por expan51on ‘de la inversidn, 'y por lo tanto no estuviera

':1ncent1vada tributariamente para ampliar sus actividades: Si existe un’gra=-

do razonable de.flexibilidad para que el Gobierno decida que actividades de
produccién incluye cada categoria, y la Ley- -Tributaria le permite garanti -
zar el tratc tributario a que tiene derecho por un tiempo adecuado, y al

mlsmo tiempo pueda ir. recla51f1cando los rubros de produ001on por catego =~

Ai‘rlas ‘a medida que vayan cambiandd las condiciones, el instrumento disefado
. podria constituir una buéna arma para canallzar -las’ inversiones del sector

:”prlvado hacia las zonas contempladas en el programa ‘de desarrollo,

R

En la forma. senalada la tributacidn a las utilidades condu

: ce a que el séctor-prxvado Juegue- ‘en-la’ realidad el papel que se le senala
.en un programa de desarrollo economlco.~¢mwmw S B

ey e

“Un* problema que debe tenerse espe01almente en cuenta cuando

se usa el tipo de incentivos como el enunciado, e$ el de 1la curiosa carace
ﬂterlstlca que presentan muchos paises subdesarrollados de subutilizar la
- gapacidad productiva existente y al mismo tiempo- segulr “aumentando-su inver-

sidh para -ampliar su cap301dad 1nstalada. Este fendmeno. godrla acentuarse

con una mala apllca01on de la polltlca tributaria esbozada. Esta tendencia
a la subutilizacidn del equipo por parte de las empresas (<10.que conduce a
una baja relacidn producto-capital -) puede deberse a varios factores, Por

ejemplo, puede ser que el costo de la mano de obra para trabajos fuera de

“las ocho horas del dfa o del término normal sea muy elevado (réecargo por

trabajos nocturnos, horas extraordlnarlas, ete. ), 4’ que haya falta de merca
do, a falta de personal técnico, def1c1en01as en‘el abastecimiento de insu-
mos na01onales e 1mportados, o 31mple d30131on 1rrac10nal del empresario.

3“vf??¥@<A£' “Si 1a subutilizacidn del equipo réside en la falta de merca-
do, las empresas afectadas deberian clisificarse en ‘la categoria. en gue no

se beneficia con las disposiciones tributarias enunciadas, Si la’ actividad
econdmica cae dentro de cualquiera de las otras razones, por lo general kam

" . poco déberlan beneficiarse las empresas con la deduccicn del incremento de
' 1a inversidn neta para determinar la utilidad tributable, y en ¢ambio debe-

ria considerarse medidas tributarias anexas complementarias, Por egemplo,

s

&
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si el problema se refiere al costo de la mano de obra, se podria permitir
que las empresas pudieran cargar a sus costos para fines de tributacidn n
porcentaje mayor que el 100 por ciento del costo adicional del trabajo en
los turnos diurnos fuera del normal. Si se trata. de falta de personal técni
co, podria considerarse como parte de la inversidn neta el costo de entrenar
mano de obra especializada. Si se trata de simple decisidn irracional del
empresario, podria establecerse alguna disposicidn tributaria (una tasa de
trlbuta01on menor, por eJemplh), que favoreciera a las empresas que traba-
jan mds de un turno, Por dltimo, si se trata de deficiencia en el abasteci-
miento de insumos importados, se réquerird naturalmente cambios en la poli-
tica de comercio exterior.

Ademds en el caso de que la subutilizacidn del equipo se de-
be & sobreinversidn de la empresa debido a la deficiencia de los mecanismos
de transferencia de zhorros, puede definirse la inversidh neta para efectos
tributarios, como incluyendo la compra de titulos estatales y acciones y
part1c1pa01ones en empresas que el programa de desarrollo estima de interés
. fomentar, Sin embargo, por lo general ésta no debiera ser una disposicidn
general salvo por los titulos estatales, ya que de otra forma las empresas
podrian burlar impuestos haciendo un juego de transferencias entre ellos,
Por ejemplo, K. compra acciones de B y B compra acciones de A, Sin embargo,
no es dificil idear un sistema que permita obviar estas dificultades, consi
derando sdlo las transferen01as netus de ahorros, . -

La Trlbutaclon a las Utllldades v el Ahﬁrro de las Emprpsas

qutorlcamente, la mayor ‘parte de laa inversiones de los pai
ses desarrollados se ha basado en la capacidad de finaneiamiento de Fuentes
Internas, esto es, en las utllldades no dlstrlbuldas y los. fondos de depre-
ciacidn y reemplazo, S :

A3

El desarrollo econdmico y el crecimiento de los ingresos que
.trae consigo, determina paulatinamente la formacidén de grupos con excedentes
de ahorros, los cuales, al transferirse al mercado de capitales, crean una
oferta de fondos de Fuentes Externas.. El estudio de Goldsmith sobre el finan
ciamiento del desarrollo de la economia americana, es revelador acerca de
los cambios estructurales a largo plazo en cuanto al papel desempenado por
las fuentes internas y externas en el flnan01amlento de los divérsos secto-
res.,

, - Pese al gran desenvolvimiento" de los mercados de capltales
en los palses altamente 1ndu&tr1allzados la inversidn privada se abastece
en una elevada proporcidn de recursos’ 1nternos o ahorros retenidos, -En
Francia, hasta un 50 por ciento de la inversidn fija de las empresas se, fl-
nancia con utilidades no distribuidas; en 1954 en Inglaterra esa propor01on
alcanzaba un 61 por ciento; en Austria un 65 por ciento para el mismo ano;
en Alemania el aorcentaj@ es un 31 por ciento; en Estados Unidos se ha lle-
gado en; algunos anos a valores de un ?3 por c1ento y en Sueola a un 33 por
ciento,

Es importante destacar que el coeficiente de autofinancia -
miento varia segin los sectores econdmicos a que pertenezcan las  diversas
empresas. Por ejemplo, en Estados Unidos, si bien el 73 por ciento de los
recursos invertibles por las empresas procede de autofinanciamiento, este
~coeficiente es md&s alto para la industria manufacturera, ya que alcanza a
un 90 por ciento, y es menos para la industria quimica, que alcanza un 68
por ciento.




- 142 -

Otro aspecto interesante en el andlisis de fuentes internas

es su comp03131on, es decir, la proporcidn que corresponde a reservas de de

pre01aclon de los equipos y a utilidades retenidas.

La magnitud de sutofinanciamiento logicamehte dependeAde la

magnltud de las utilidades y de la polltlca de distribucién de dichos bene-
ficios, la cual puede estar influida por el aparato tributario. En los pail

ses. subdesarrollados, las empresas nuevas,  con reducidos beneficios, no pug

den- acudir en gran medida al financiamiento senalado.APero, el autofinancia
miento, no sdlo depende de la existencia de utllldades sino, que también del
acceso a fuentes externas, es decir al mercado de capitales. Si los recur-
sos que éste dispone son escasos o las modalidades en que se ofrecen los ca
pitales son muy onerosas, se empuja a las empresas a procurarse recursos in
ternos, pues resulta una forma de financiamiento mas barata.

; : ~ Por consiguiente, la capacidad de ajustarse a las condicio -
nes del mercado financiero influye en el nivel de autofﬁnanC1am1ento, v es-
ta capacidad depende no sélo de la tasa de utllldades. sino que también de
otros factores tales como la forma de organizacidn de las empresas y la mag
nitud de los capitales invertidos. Si se trata de sociedades andnimas la fa
cilidad de acceso al mercado de capl*ales es mucho mayor que si se trata de
otro tipo de sociedades. Una investigacidn en base a una muestra de empre -
sas industriales en Francia, es reveladora en cuanto al papel que juega el
tamafio de las empresas en la magnitud del autofinanciamiento. En empresas
que ocupaban menos de 100 personas, esa relacidn era de un 75 por ciento;
entre 100 y 200 personas disminuye a 63 por ciento; entre 200 y, 1000 perso-
nas deelina a 60 por ciento, y para las empresas que ocupaban mds de 1000
personas, el autofinanciamiento descendia a un 55 por ciento.

Las ventajas de un plan de incentivos para que el sector pri
vado retenga al mdximo sus utilidades para reinvertirlas, residen en que Se
expande el volimen de ahorros internos y por consiguiente el nivel nacional
de inversiones, Sin embargo, los ahorros totales no se incrementan en la

misma forma en gue son retenidos por las empresas, pues es necesario descon .
tar 1os menores ahorros personales al disminuir los ingresos dis ponﬁbleso,g

Pueden plantearse dos métodos generales para obtener una pro “

porc1on mds elevada de utilidades retenidas por las empresas. Un método que
podriamos denominar obligatorio, consiste en establecer restricciones lega~
les para el reparto de dividendos; por ejemplo en Noruega ha regldo la obli,
gacidn de que las sociedades no puedan distribuir utilidades mis de un 5
por ciento del capital; en Fran01a, durante los afios de la guerra se establg
cid que las sociedades no podrian repartir dividendos mayores que el promg
dio de los tres afios anterlores a 1940 -

En otros casos la reten01on forzosa de utilidades ha. ten;do
por flnalldad obllgar a las empresas a participar en el flnan01am1ento de
proyectos de capital social basico u otras inversiones de ihterés na01onal

En Brasil, por ejemplo, para dotar de fondos al Banco de De=-
senvolvimiento Economlco, los contribuyentes estén obligados a suscribir ag
ciones de esta entidad. Y en Chile, durante .algunos afios era forzoso para
las empresas reinvertir los beneficios excesivos en ampliaciones propias o,
en su defecto en bonos emitidos por la Corporacidn de Fomento; en la actua-
lidad las empresas chllenas estdn obllgadas a invertir un 5 por ciento de
sus utilidades netas en la constitucidn dé un fondo para v1v1endas obreras.

Si no se quiere acudir a expedientes forzosos para modificar



- 143 -

la propendidn a ahorrar del sector privado, el otro camino es influir a tra
. s . . . . 7 . .
ves del mecanismo impositivo para hacer més atractiva la retencion de utili
dades con respecto a su reparto, Esto puede lograrse ya sea mediante fran -
. s 0 . 0 . s £ . .
quicias a las utilidades retenidas o penalizacion de las utilidades que se
sacan de las empresas,
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LA TRIBUTACION A LAS UTILIDADES DE LAS EMPRESAS Y

el 1ﬂ-wf’ e LOS INCENTIVOS A INVERTIR

La tributacidn a las utilidades de la empresa puede afectar
la inversidn de la empresa fundamentalmente desde dos puntos de vista:

a) debido a que reduce los fondos de la empresa, que de otra menera se
habrian destinado en alguna medida a inversidn, o sea incapacidad de
financiamiento, y

b) porque afecta los incentivos a la expan81on de la empresa y en gene=
ral cualquier tlpo de inversidn que ésta requiera.

a) Los efectos sobre la capacidad de financiar inversiones

En la medida que la empresa paga los impuestos con cargo a
las utilidades no distribuidas es de toda evidencia que se reduce su capaci
dad de inversidn. Este efecto se ve agravado en la medida que las empresas
prefieren financiar sus inversiones con recursos propios mas bien que con
erédito, o si la oferta de crédito es rigida. Por otra parte, si el impues-
to es pagado con una baja de d1v1dendos, es probable que el valor de las ag
ciones tienda a disminuir en relacidn a las otras, y la empresa verd peli -
grar sus posibilidades de financiamiento a través de la venta de acciones.,
Los efectos de la%ig% CET% no se producen por este concepto si los impues-
tos se pagan con dlsmlnuc1on de los gastos corrientes de la empresa, o sea
‘elevacidn de su productividad mediante un proceso de racionalizacidn,

Sin embargo, existen razones para creer que Si la empresa
considera que tiene buenas perspectivas de neg001os en el futuro, la consi-
derac1on del problema del financiamiento paaarla a segundo lugar, ya que ha
ria a la empresa mids activa en la consecucidn de créditos, lo que de otra
manera no harfa. En esta forma, el factor fundamental pasaria a ser el con-
vencimiento de los directores de la empresa que las futuras posibilidades
de ganancias, son favorables, de las cuales nace el incentivo a invertir,

Por otra parte la menor disponibilidad de fondos es un "mal
inevitable", inherente a cualquier tipo de impuesto sobre la empresa, ya
que justamente constituye el mecanismo para reducir el gasto del sector
privado. Estas consideraciones hacen que el punto fundamental del andlisis,
recaiga sobre los incentivos a invertir.

b) Los efectos sobre el incentivo a invertir

Para los efectos de este andlisis entenderemos por inversidn
aquellos gastos de la empresa en blenes susceptibles de depre01aclon debido
a su durabilidad., Consideraremos aqui los efectos de la tributacidn sobre
las utilidades de la empresa, sobre el incentivo a realizar inversiones con
el fin de expandir la empresa o renovar su equipo productivo.

Se parte del supuesto de que una tributacidn a las utilida -
des de la empresa es inevitable dentro de una estructura tributaria equili-
brada que contemple tanto impuesto a los ingresos como a los gastos,
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En esta forma, el problema con51ste en analizar, los efectos
desfavorables de la tributacidn sobie 1a inversidn de las empresas y los mé
todos posibles para compensar el desaliento d la inversidn, y aun crear in-
centivos inexistentes antes de la tributacidn,

Primero supondremos que no existe incertidumbre en cuanto a
o las? perspéctlvas de ganancias de la empresa, En este caso la empresa puede
“proyectar ‘con toda- segurldad las ganancias futuras que una inversidn adicig
nal puede: produ01r; Despué$ introduciremos el factor "rlesgo“ o incertidum-
bre, En este ultlmo caso, la empresa sélo. tlene una 01erta probabilidad de
gananclas. P ey

. - : - B !

EL CASO DE COMPLETA‘SEGURIDAD EN LAS GANANCIAS FUTURAS

Aqui analizaremos dos casos:

1) el efecto de un impuesto a la utilidad de la empresa sobre "inversig
nes nuevas" o adicionales, y o

2) el efecto sobre el reemplazo de activos que caen en desuso,
%%? ”L& dlst;nCLQn entre inversidn ngeva o de uxpan31on de la em-
S Fedide ‘en queﬂ reemplazo i‘pllca déscartar un-activo

_presa,‘ty reemplazowres
‘existente,. Para. nuestros efectos,- sé-supone que;1la capacrdad omefIc1encia

del activo reemplazante es la mlsma que la del activo reemplazado.

iy

1 - Efectos sobre 1nver81ones nuevas

C 51 el empres 'max1mlza sus ganancia -totales, significa
‘que 1nv1erte hasta el punte’ cn gue el costo de la inversidn iguala los 1ngpu
sos actualizados provenientesrde la inversidn, Para ello es ‘necesario de.-
contar los 1ngresos futuros a fin dd hacerlos comparables con el costo de
la inversidn, o ) _ e L,

danln S La tasa de descuentos que ighala los ingresos actuallzados
con el Valor dc adgulslclon,Ase supone constante, y se denomlnd.eflcacla_mar
glnal del capi@al“ g RN

.4,-'.:.

1/ .'Para’un anilisis de los criterios de maximizacidn en la teoria del
capital véase: F.. Lutz y V. Lutz, "The Theory.-of Investment of the

Firm", Como lo demuestra Lutz, el uso de'la eflca01a marginal del

capital o "tasa.interna media - de rendlmlento"'como €1 la 1llama, es
correcta como criterio de max1mlza01on bajo el supuesto de competeni

cia perfecta, 51endo crltlcable su uso en otras circunstancias.

Sin embargo, 51gu1endo a Cary Brown, usamos el crlterlo de la efica
cia marginal del capital. Esta, se define como la tasa de descupnto
. que aplicada a todos los ingresos provenientes de la inversién hace
que el valor descontado de esos ingresos sea igual al costo de- la-
inversidn. Para los efectos de nuestro anallsls, este concepto es
suficiente, = 5 L P
. e : Sk

Ty e

“# La tasa de

BT

PP L eeems wa-aa P S
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o _ La tasa de‘'descuento que al actuallzar los ingresos provenien
tés de la inversidn-1os “iguala con el costo de la misma, Se supone constan=
te, para los periodos en que el activo produce ingresos, y ese equilibrio
debe ser 1gual a la tasa de 1nteres.

- . Naturalmente esto es una 51mp11f10a01on que no afecta cuall-
‘tatlvamente las conc1u31ones posterlores.}'

' El hecho de* descontar los ingresos que produce una 1nver51on
por la tasa de interés, significa que para el empresario los ingresos en pe
riodos dlstlntos tienen "valores diferentes"., Cien pesos hoy evidentemente
valen mis que cien pesos dentro de un ano, adn bajo precios totalmente esta
bles, La diferencia de-.valor:seria justamente el monto-del interés que se
recibe al prestar cien pesos a la tasa de interés de mercado, si esta tasa.
refleja realmente las decisiones de los individuos. Para este trabajo supon
dremos que la tasa de interés refleja las-fuerzds’del mercado.

Supongamos ahora, que" se impone"un 1mpuesto "proporcional"
sobre las utilidades de la empresa, no considerdndose como deducciones para
determinar la utilidad imponible los pagos de intereses que la empresa eje-
cute. Supongamos tamblen qué la depreciacion de las inversiones se¢ hace de
acuerdo a la vida economlca de cada activo,

gy D131mos anteriormente que sé imponfa un impuesto proporcio =
nal sobre las ganancias, Sin embargo, el’ impuesto proporcional a que nos re
ferims diflere en alguna medida a lo que tradicionalmente se entiende por
ello, Para riuestros efectos, supondremos que el Gobierno fija una tasa uni-
forme de trlbuta01on, cualquiera sea el monto de-la- utllldad, pero ésta se
aplica también en el caso en que la empresa arroge pérdidas, caso en el cual
el Gobierno pagar{a a la empresa el monto de la pérdida multiplicada por la
tasa de- impuestos,  Por ejemplo, si la tasa de impuestos es 20%, y la pérdi
da de acuerdo a la contabilidad dé 1la empresa es $100 ‘el Goblerno paga a.
la empresa $20, Por el contrarido si la empresa gana $100, ésta paga al Go-
bierno la cantidad de $ 20, Este es un impuesto verdaderamente proporcio-
nal como lo demuestran Domar y Musgrave 2/ porque cualquler ingreso adi -
c1ona1 es gravado a la misma tasa de’ 1mpuesto, sea p051t1vo o negativo,

Dado que se supone que los pagos de 1ntereses ‘io son deduci-
bles para fines tributarios, es perfectamente legitimo suponer que el im -
puesto no reduce la tasa de interés gque la empresa debe pagar por los fon -
dos que pide prestado, ya que el costo del interés recae totalmente sobre
la empresa, Como el impuesto reducird los ingresos futuros y al mismo tiem=-
po la tasa de descuento usada para ‘actualizarlos permanece constante (la ta
~ sa de interds que no es afectada por la tr1butac1on), el valor descontado
de los ingresos serd menor que antes de los 1mpuestos lo que hace que cier
tas inversiones marglnales no dejen ganancias, O sea, el valor descontado
de los 1ngresos se torna menor dentro de cada empresa que el costo-de la in
versién, E110 naturalmente més rentable prestar los fondos que se habeian
1nvert1do en la empresa a la tasa de 1nteres del mercado.

‘A fin de anallzar _me jor estos efectos, d1v1damos 1a "base del
1mpuesto" en dos partes- ‘z.;‘ .

1) los 1ngresos netos esperados de la inversidn antes, de dedu01r la de
preciacidn, y :

2/ Domar E.D, y Musgrave, R.A. "Proportlonal Income Taxation and Rlsk-Taklng“

Quaterly Journal of Economics, LVIII, mayo de 1944,

P
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2) las deducc1ones en forma de depre01a01on. x/

N ' el
: Supongamos qup‘ K es el costo corrlente de produ001on nece-,
sario para obtener los 1ngresos. Y los ingresos brutos de la empresa, D la .
depreciacidn en el perlodo, y t 1la tasa de impuesto sobre la utilidad de

la empresa. 3/

. En esta forma, se tiene dque el monto del impuesto en el pe=
riodo seria: - - : :

(1.0) T = t (Y -K - D)

que es igual a:

(1.1) . T t(Y - K)- tD¥

donde vemos que la base tributaria de cada periodo puede dividirse en:

(Y - K) sobre la cual se aplica el. .impuesto, y D sobre la cual tambidn
se aplica el impuesto, pero con cardcter negativo, de manera que implica una
rebaja tributaria, La misma divisién de la base se puede hacer considerando
todas las utilidades para la vida econdmica de la inversidn descontada a la
tasa de interds y el total de la depreciacidn, la cual debe ser igual al
costo del activo cuando no se considera actualizada. En esta forma, la de-
duccidn por depreciacidn por la tasa de impuesStos puede considerarse ¢amo un

", subsidio !0 impuesto’ negatlvo.‘ Consideremos entonces que el impuesto negati
“.vo . tD..es.una compbnsac1on al costo _del activo objeto de la inversiondela
' empresa. De aqui que 1a e empresa después de 1mpuestos, para los efectos @ de
. ‘decidir una inversidn, compare el costo del activo menos el valor desconta-

N i e

to de tD, con el valor descontado de los ingresos netos menos el ‘impuestos”
(E1 1mpuesto se aplica directamente a los 1ngresos netos .antes de deducir la
deprec1a01on) Esto hace que el Gobierno practicamente costee una-parte de
la inversidn de la empresa, convirtiéndolo en cierta medida er:socio de és-
ta.

Veamos esto matematlcamente. Antes de la aplicacidn del’ im-
puesto, la condicidn de meximizacidn de ganan01as para la empresa estaba da
da por- la 31gu1ente rela01on

K]

N - o ‘.;%_iv.‘.. - n¢41 ‘.M.MMj:.T_w. e

i

K

X/ Véase:’ E Cary Brown, "Bu51ness Incomu Taxation and Investment Incentives"
en Income, Employment and Public, Policy, New York, Norton, 1948, .

3/ C es el capital necesario para obtener los rendimientos y K son los
costos: corrientes, sueldos materias prlmas, etc. Por otra parte (Y - K)=R
51endo ‘R el 1ngreso neto. R ) i

N

g/“sl se hace una inversidn en el afio 1, y ésta da su primer.rendimiento al-:
afio siguiente, bajo el supuesto de que todos los rendimientos:netos son-
iguales y se producen por (n - 1), afios, dado que la vida del activo es
de n afos, se tlene.

\ - n l

) t

R'(1+1)"1 + R(l{-l) b fa(l'

cuya suma es 1gua1 a: : i
' - 1
R[l-glrl)n* )

i
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donide C " 68 el costo de la’ inversidén, R 1los ingresos de cada perlodo,los
ouales se suponen constantcs e igualés a (Y --K), La tasa de interds ' que

el empresarlo paga estd representada por i ¥y n «es el tiempo durante el !

cual la inversidn produce utilidades,

Suponlendo una depre01ac1on constante por un perlodo n de

tiempo, en cada perlodo se depreciard C/(n - 1), en (n - 1) perfodos, ya'

que la depreciacidn sdlo se puede hacew en el primer periodo que la empresa
arroga ganancias, lo cual ocurre al afio- 81gu1ente en que se ejeguta la- in=-
versidn, Como la deduccidn de la depreciacidn contra las utilidades de la
empresa se hace en (n - 1) afios, para conocer el valor actual del monto de-
preciado al final de dicho plazo, debemos descontar los montos depre01ados
en cada afio a la tasa de interés, El valor decontado de la depreciacién se
ria:

o S . o a1l
1.3)  — 1-(“;),“,'*_

n-1 . = »i

Bajo los supuestos 1ndlcados, la condicidn de maximizacidn de :
las ganancias después de impuestos estaria dada por la 51gu1ente relaczon

(1 ‘#) y
1 - (l } 1)

C =
“CostdN/Valor descontado Rendlmlentos netos descontados dedu01da
de la - de los rendimien : - la depre01a01on
inver - tos de la inver- S
sidn sidn
o sea: o - - 1 : 2R .

~ - » k4 N N

(1.5) ) (-
-n+4 1 | nd 1o
1-(141) ol - (1 ¢ 1) / C

C = R |- — |-t t _ - N R

- -L el ‘.’.”‘v /

donde el término agregado a la. condicidn de equlllbrlo -antes ‘de lmpuestos e
es el 1ngreso neto o utilidad menos la depreciacidn, ambos. decontados a la
tasa 1, y multiplicado por la de impuestos, Todo este término desmlnuye
la utilidad descontada antes de 1mpuestos expresada  por el primer término,
De esta expre51on podemos deducir la compara01on entre el

costo de la inversidn menos el valor descontado del subsidio que implica la
deduccidn de la depreciacidn, con el walor descontado de las utilidades me-
nos el 1mpuesto. Para ello basta con char en el segundo mlqmbro los termi-
nos . con 'Ry . : :

(1.6)

A3

R kil AR

1- (1 *'i) : . 1 -(1 _f_;)

-n § 1 - T o o =n if

i B-1 " A i
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o sea
R ¥ 7) .
e n ¢ ﬂ
c'*[Ql - t [i - (1 % 1) | == 1-Q1 f 1)
" i (h & 1) ’ - i

donde vemos que si: . | ) S

— D 7
1-(1+i)n+

]
o

*fla tasa de impuestos reduce las utilidades en 1a misma proporcidn ue‘reduce
el costo de la inversion a través del descuento de la depreciaciodn., 1
.Ello requiere que el plazo de ‘la depreciacidn sea igual a cero, E

Si esta condlclon se cumple, regiria despues de impuestos la
;mlsma 1gualdad que regla para la 1nver81on marglnal antes de 1mpuestos.=‘

o . Con esto queda claro porque el impuesto reduce los incenti -

- vos a invertir. FIlo nace del fracaso o 1ncapac1dad del valor descontado de

los 1mpuestos negativos sobre la depreciacidn, para reducir el costo de ‘la
inversion en un monto roporcional a la reduc01on de las ganancias a causa.

del impuesto. v

Contablemente, y haciendo abstraccidn del tiempo, el monto de
la depreciacidn es igual al costode la inversidn, o sea:

(1.9) n -1

‘D=C | |
> it 5

i=1 . .

Pero, ello es una igualdad aparente a causa del factor tiempo
Si ‘dicha igualdad se produjera, la reduccidn .del costo de la 1nver81on debi
.-do al .subsidio que la deduccidn de la depreciacidn implica, seria proporcig
~nal a la reduceidén de la utilidad de la empresa, caso en el cual el 1ncent1
Vo a 1nvert1r no se ve afectado, ‘como se. demuestra a contlnua01on'

[ .y.?

(2 o o L | e

1. (1 + ) -n } 1

i

C-tC = R -t

“:l/ Notese que la re1a01on se, cumple 31. ‘ ;ifﬂznpfj:_'o'

t

1- (1“' > o #1] 114
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Pero, esto implica que la depreciacidn es descontada por un
factor de descuento igual a 1, la cual a su vez 1mpllca que la deprec1ac1on
sea hecha totalmente en’” el momento de la inversidn, -En la expre31on anterlor,
al sacar factor comun C ‘queda én claro gue la condicidn de- max1mlza01on
después de 1mpuestos es 1a misma qué antes de 1mpuestos, orseai- - T

(201) - =
| en 1
c(L~t) = R 1-(14.1)“* (1 -t)

i

donde al dividir por (1 - t) se demuestra que la condicidn de maximizacidn
después de impuestos es la misma que antes de impuestos. Queda entonces, dg
mostrado que el efecto desfavorable del 1mpuesto sobre el incentivo a inver
tir nace del hecho de que la depreciacidn se distribuye en cierto periodo

de tiempo de acuerdo a la vida del activo, con lo que la reduccidn de impues
to prOVLnlente de dicha deduccidn se-distribuye tamblen en el tiempo, sien-
do entonces suvalor actual -menor- que ek costo de-la 1nver51on, “¢,”N NS

En esta forma, si la depreciacidn se hace de acuerdo a la vi
da economlca del actlvo, el impuesto sobre las utilidades de la empresa ha-
réd que ciertas inversiones marginales’ produzcan necesariamente pérdidas, lo
que no sucedla antes de la 1mplanta01on del impuesto. Esto hace que el ni -
vel de la 1nver81on, baJo condlclones dadas de demanda, dlsmlnuye necesarla
mente, T : : : PR E el :

- ‘Luego, mientras mis-pequefio ‘es @l término,. L. . . -

(2.2)

¢ |- <1+‘1)‘“fﬂ

- n-1 i !

- RS - Y
mayor es el efecto desfavorable del impuesto sobre los incentivos a inver -
tir, ya que el impuesto negativo dado por el valor presente de la deprecia-
cidén es menor. Por otra parte, dicho término.es menor mientras mayor es i,
la tasa de 1nteres apllcada como descuento.

' En esta forma, empresas pequenas o nuevas, con muy limitado
aceeso al credlto .barato, se:ven afectadas con mayor intensidad. Esto signi
fica que el 1ncent1vo a invertir de las empresas pequenas y nuevas es dedu-
cido en mayor. proporc1on, bajo el supuesto sehalado con respecto al credlto
Similarmente, mientras mds grande es n, menor es el valor de la relac1on
sefialada, lo que demuestra que mlentras mayor es el plazo de deprec1a01on y
mayor es el desaliento de la 1nver51on. -

2.~ Efectos sobre el reemplazo

Cuando no ex1ste impuesto a la utllldad de 1la empresa, la deg
cisidn de reemplazar un activo es similar a la de una inversidn nueva,o sea,
se hace una comparacidn entre el costo de adquisicidn del activo con el va-
lor gprasente de las utilidades espéradas; generalmente despreciando el va =
lor de desecho del activo descartado y por lp tanto el costo no depreciado’
de dicho activo., Pero cuando-se introduce el impuesto a.la utilidad de 1la
empresa., la parte jno depr901ada del activo que se descarta influye en la de
cisidn de inversidn debido a’ que afecta el monto de impuestos que la empre=
sa debe pagar. Con la adquisicidn del nuevo actlvo, el empresario tendrad u-
na serie de deducciones por concepto de depreciacidn. El costo no deprecia-
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do del activo descartado, puede ser deducido el afio del reemplazo mis bien
que depreciado en el tiempo fijado por su vida economlca. 51 el costo del
getivo descartado no estaba completamentb depreciado, resulta una ganancia,
ya que- equlvale a-una disminucidn de n, el plazo de depreciacidn,

Por egemplo, si la vida de la maqulnarla 0 activo es de n a-
nos, - Y, se reemplaza el afio- "k menor .que n, el valor presente de la depre-
ciacidn seria mayor que cuando toda la depreciacidn se distribuye por. igual
durante la vida economlca del activo.

‘ Mlentras mis grande el remanente no depr601ado del activo que
se descarta, mayor es el valor presente de la deduccidn que produce el des-
guento-del 1mpuesto sobre la depre01aclon. : :

RE
.

Sl el costo no depre01ado es suficientemente alto, el incen-
tivo para hacer el reemplazo del activo puede ser tan grande o mayor que an
tes del impuesto, Todo ello, si la depr601aclon total es permitida en el mo
mento de su reemplazo., B

El valor descontado del impuesto negativo sobre el costo no
deprec1ado del activo antiguo mis el valor descontado del impuesto sobre la
depreciacidn del nuevo activo adquirido, pueden reducir el costo del reem =
plazo en proporcidn al impuesto. Tal resultado favorable no puede tener.lu-
gar si el costo del activo reemplazado es el mismo que el del reemplazante,
y las tgsas de depreciacidn son las mismas para ambos ‘activos. S

‘Mientras mayor es la tasa de interés, mayor es la importan -
cia del costo no depreciado multlpllcado por la tasa de impuesto como efec-
to estimulante de la inversidn. o FE N S :

Esto 51gn1flca, que en el caso:del. reemplazo el efecto desfa
vorable del impuesto es menor de acuerdo al monto del costo no depreciado:
del activo antiguo, Si se considera que las empresas existentes, dedican
gran parte de las inversiones a reemplazar activos existentes, la tributa -
cidn a la utilidad de la empresa presenta una ventaga relativa en favor. de
las empresas antiguas, . e o

Cambiemos ahora, los supuestos del anallsls. Eliminemos 1la
condlclon de que la depreciaciodn debe ser distribufda en la vida del activo
para:los cdmputos de la obligacidn tributaria, Siempre seguiremos suponien~
do que se aplica un 1mpuesto propor01onal sobre la utllldad en el sentldo
antes enunciado. - : ‘-

Si admitimos la debreciacién total del actlvo dentro de un a
fo, el impuesto negativo proveniente de-la deprec1a01on seria propor01ona1

al monto del impuésto sobre ia utilidad, En ése caso, 1os 1ncent1vos serian
los mismos que antes,

- E1 Goblerno, al pagar al empresarlo el 1mpuesto sobre el va-
lor del activo (1gua1 al monto de la depre01a01on), se convertiria literal-
mente en un socio de la empresa., El Gobierno harfa una contribucidn de capi
tal en nueva inversidn a la misma tasa a la cual QartlclgaraAen las ganan -
cias esperadas de la empresa, La contribucidn se haria.al mismo tiempo en
gue la inversion es hecha,

La sola concesidn del Gobierno de pagar las pérdidas a lamig
ma tasa de impuesto que aplica a las ganancias no es suficiente para neutra
lizar el efectp adverso del impuesto sobre. el frac01onam1ento en el tlempo
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de la depreciacidn, lo que disminuye el valor del aporte del Gobierno en la
jinversidn al actualizarAlas~series'de-depreciacién por la tasa devinterés .
Luego, el.tipo de impuesto que neutralice el efecto desfavorable sobre el
incentivo a invertir de la tributacidn debe reunir la condicidn de Kalecki
del crédito completo. por el valor de la inversidn inicial en el mismo aho de
la:inversidn, y el sistema de compensacidn de pérdidas de Domar-Musgrave, a
la misma tasa del impuesto sobre la utilidad. 1/ L N

Ello es asf, porque la compensacidn de pérdidas no cambia el
tiempo de pago del impuesto y el crédito total por la inversidn a través del
impuesto negativo sobre la depreciacidn fallaria cuando dicho crédito es ma
yor que las utilidades si no existe un sistema de compensacidn de pérdidas,
ya que la empresa no podria sacar ventaja de dicha facilidad tributaria,

| EL CASO DE INCERTIDUMBRE O RIESGO

: Ahora, cambiemos los supuestos, de manera que el empresario
ya no esté seguro de cual serd la serie de ingresos netos futuros provenien
‘tes de la inversidn. Cambios futurcs en los precics, cambios. tecnologicos,.
-gastos, etc., hacen este supuesto mucho mis realista que el.anterior, Sin
«embargo, bajo los nuevos supuestos las conclusiones no se ven:afectadas, y

por el contrario confirmadas con mayor intensidad.,

- o El empresarioc podria calcular los ingresos:futuros bajo todas
las alternativas posibles y asignar probabilidades a dichas alternativas,.
Algunas de esas alternativas tendrian un valor descontado menor que el cos=-
to del activo., Si algunas de l%s alternativas cuyo valor descontado es me=

. s . s r'd
nor que el costo de la inversidn que se realiza, el empresario tendria una
pérdidas - o . o S

: - . 1a pérdida mfxima sérfa.el costo de la.inversidn. Una pérdi-
da mayor implicaria un monto negativo de utilidades, pero ello.se descarta

ya que estf en manos del empresario evitarlo dejando de lado-el activo..

: - El empresario debe de alguna manera convertir esta variedad

dé series alternativas de ingresos bajo diferentes supuestos en unvalordes

-contado, a fin de conocer:si,conviene o no-la realizacién de la' inversion.

El método para,realizar ello ha sido tratado en diferentes formas pcr dife-

rentes autores, llegando algunos a diferentes resultados respecto al efecto

del @ngreid)sobre el incentivo a invertir. ' /
imbhuesto P : B to

a) Casos sin compensacifn de pérdidas y de reciacién de acuerdo a la vi
da_del achivo., : R _ N b A

El problema reside aqui en si el valor descontado de los im-
- puestos: negativos provenientes»de,la<bdugcién de la depreciacidén para fines
- tributaribs es menor que tC-o nd, a causa de la aplicacidn, de.la tasadedes
’ . en el caso de certidumbre- o si.dicho valor desconua
D! por 1a tasa de impuesto se vé reducido adn mis a con-

"1/ Véase: Kalecki: "Thpee Ways to Full Employment" y Domar E.D..y. Mus. -
“Lgrave,. R;A.,;ﬂProportional_Incame,anation‘and-Riskriaking". .t
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Como suponemos que no existe compensacién por perdldas, si 1
la empresa no tiene ganancias no puede deducir la depre01ac1on multiplicada
por la tasa de impuesto, de manera que la obtencidn del subsidio que impli-
ca el descuento de la depreciacidn para la empresa, también es incierto.

Si el empresario, para hacer sus cdlculos determina una cier
ta "probabilidad" de obtener tales o cuales utilidades, se puede determinar
una probabilidad de absorcidn completa de la depreciacidn. Para ello es ne-
cesario congiderar todos los Eos1b1es ingresos del empresario, y no sélo
los provenlentes de la inversidn que se deprecia, ya que desde el momento
que el empresario tiene algin otro ingreso puede deducir la depreciacidn, a
provechando la ventaJa que ello 81gn1flca, si la legislacidn tributaria asi
1o permlte. Co . .

h .1;?_1." AT

En este caso _la deprec1ac1on no sdlo es descontada por la ta
sa de interéds, sino gue tambien por una tasa de incertidumbre.

Mientras mds tiempo toma la depreciacidn, menos segur® es ob
tener .la ventaja de la deduccidn de la depreciecidn, y por lo tanto la tasa
de descuento de la incertidumbre- es mayor., En otra forma, si el valor des =
contado de la depreciacidn, tanto por la tasa de 1nteres como por la tasade
incertidumbre, es necesariamente menor que en el caso de certidumbre, debi-
do a la tasa de descuento de incertidumbre, el efecto de la tributacidn so-
bre las utilidades de la empresa en el caso de riesgo o incertidumbre, es
ain. mds.desfavorable sobre los 1ncant1vos a invertir., O sea en caso de ries
go, los efectos de la tr1butac1on presentan las mismas cardcteristicas que
en el caso de certidumbre pero ain mds acentuadas,

Esto implica que el impuesto afectaria con mayor intensidad.

* ALGUNAS CONSIDERACIONES RESPECTO A LA DEDUCCION DEL INTERES

El 81stema de impuestos a las utilidades de la empresa anali
zado no permite deducir los pagos de interés para la determinacidn de la u-
tilidad sujeta a tributaciones. Si el interés es deducible, no seria legiti
mo suponer que la tasa de descuento usada por el empresario no es afectada
por el impuesto, ya que si los pagos de intereses son deducidos de la utili
dad tributable, el costo neto del interés para el empresarlo es reducxdcrpro
porc1ona1mente. En ese caso la tributacidn en cada perlodo seria:

(2.4) | T = t (Y -K) . .t . (.D + I.).-

siendo I el pago de intereses en el periodo, En esta forma el costo de¢l ine
terés en vez de ser I, pasa a ser (1 - t) I, reduciendose éste en la misma

proporcidn que la utilidad, Como el empresario debe usar como tasa de des -
ouento el interés que realmente paga, el valor descontado de la deprecia -

cidn por la tasa de 1mpuestos serla también aumentado proporcionalmente en
relacidn a.la disminucidn de las utilidades futuras descontadas de la empreg
sa.-En este cas0, los incentivos a invertir no seran afectados. El s1stema
de deprec1a01on en el mismo momento de la inversidn no seria necesario para
establecer los 1ncent1vos a invertir, Si dicho sistema se aplica, el incen-
tivo seria mayor despues de 1mpuesto.

Otro problema practico que se oresenta, consmste en que la
compensacidn completa de pérdidas (Domar-Musgrave) implica un costo sustan-
cial para el presupuesto del Gobierno y puede tener un costo econémico-so -
cial, ya que puede dejar mds recursos en manos de empresarlos ineficientes
que antes de impuestos, Por otra parte se prestaria para fabricar pérdidas
cargando gastos de consumo individuales a la empresa, etc,
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"CONCLUSIONES

o

1. EI efeéto ‘sobre los incentivos a invertir de un impuesto proporcio -
.nal sobre-la utilidad ‘de la empresa puede ser neutralizado: a) el mon
. to gastado en la inversidn puedehser-deducido de la utilidad tributable
~ en el afno en que la inversidn es hecha, y b). si el Gobierno paga por
- tualquier pérdlda de la empresa a la misma tasa con que grava tributaria
mente la utilidad de la empresa. Ta” apllca01on parcial de una sola de’
,as dos medidas no logra los prop051tos -de néutralizar los desalientos
de la tributacidn sobre la inversidn. Necesariamente -estas dos medldas.

deben complementarse,

. 2, La depre01a01on de la 1nver51on en un periodo. corto, tres o cinco a

"”nos, estaria razonablemente cerca de heutrallzar los efectos adversos -
del 1mpuesto 'sobre el incentivo a 1nvert1r. ‘con tal que el exceso de la
depreciacidn sobre la utilidad en cada afio pueda ser descontado en perio
dos 81gu1entes en que exista utilidad suflclente.

3¢ Si la depre01a01on, para 1os efectos 1mpos%t1vos, es extendlda sobre
‘toda la vida del activo o 1nver51on. el impuesto afectard  adversamente
el: 1ncent1vo a invertir, aun cuando el-Gobierno reembolse las perdldas
comerciales de la empresa a la tasa de. 1mpuestos.] .
.4, Bajo el sistema de depre01a01on de v1da utll del actlvo. los 1ncent1
vos a invertir son afegtados mds adversamente; a) mientras mds larga
es la vida del activo en el cual se invierte; b) mientras mds alto es
el costo de inversién de fondos de la empresa (tasa de interds) y ¢ )
mientras mayor la incertidumbre del ingreso futuro, Estos dos ultimos g
fectos son particularmente severos en las empresasnuevas o pequenas,

5. Los incéntivos para efectudr inversiones de reemplazo son menos afec
tados que los incentivos para hacer inversiones nuevas, Luego, las em -
presas éxistentes tendrian una ventaja relativa en relac1on a las empre
“nuevas, Jya que el reemplazo representa una proporcidn m&s grande de la.
inversién para las empresas existentes que para las nuevas. Por las ra.
zones expuestas, la empresa estdtica es favorecida en relacidn a la em-
presa creciente o en expansidn. N : :

6. Los efectos de la depreciacidn considerando la vida del activo y el
efecto sobre el incentivo a reemplazarlo en relacidn a ejecutar :nuevas
0y . . . . ,
inversiones son mds fuertes mientras mayor es la tasa de interés,

7e Cuando el interés pagado por la empresa se descuenta para fines trie
. butarios, no es necesario adoptar el método de deprec1a01on en el anode
. compra del activo para contrarrestar los efectos nocivos de la tributa
cidn sobre los incentivos a invertir, Si se adopta ese sistema se aumen
tan los incentivos a 1nvert1r después de la tributacidn, '

1. ANALISIS DE ALGUNAS POLITICAb Db~ DLPRBCIACIOV EN RLLACION A LA TRIBUTA4
- CION SOBRE LAS UTILIDaDES

El monto de la tr1butac1on permitido para fines trlbutarlos,
18gicamente afecta las .decisiones econdmicas de las empresas, comocualquler
otro rubro que entra en la determinacidn de la utilidad sujetaa tributacidn
El tipo de depreciacidn permitido para fines tributarios puede alterar 1la
1nver516n de la empréesa en activos de#pre01ab1es, es decir-la tasa de expan
51on ‘de 1a empresa, Por otra parte, las fluctuaciones.cfclicas en la forma
cidén de capital pueden ser modificadas también por el tipo de depre01a01on.
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tanto en intensidad como en longitud. Finalmente, el método de depreciacidn
usado, puede afectar la determinacién contable de los costos de la empresa,
vy asi afecta los precios, salarios, dividendos, etec, :

a) Metodos de deprec1a01on

Durante la segunda guerra mundlal,.muchos palses adoptaron métodos de de
pre01ac1on tendientes a impulsar a las empresas a una tasa mayor de ex-
pansién, De alli surgieron los métodos de "deprec1a01on acelerada",. En
Inglaterra, se adoptaron métodos de depre01a01on con el objeto de estl-
mular el reemplazo de las plantas absoletas y asi lograr una posicidn
mds fuerte en el mercado de post—guerra. Suecia, ha usado desde antes de
la segunda guerra mundial, metodos de deprec1a01on opcional con fines
anticiclicos. En Canadd, se usd en principio un programa de depreciacidn

 para. compensar. las pr651ones deflacionarias de post-guerra. Posterior -
-mente, Canadd adoptd la politica opuesta. contra las presiones inflacio
narlas. posponiendo la depreciacidn.normal-‘de activos comprados eneﬂ.pe
riodo inflacionaria,

Estados Unidos, por prlmera vez en tiempo de paz, adoptd un
programa de depreciacidn acelerada en €l Internal Revenue Code de 1954,

. Los siguientes métodos de depreciacidén han tenido amplia di
fusién y uso: N : : :

1, E1 método de 1lfnea recta,
2, El método de la suma de 1os digitos. afi0e .. .. - . il .ol . =
3. E1 método del Balance decreciente, ..

l.fﬂElﬂﬂétgd@ de la 1fnea recta,

: : En este metodo ‘el coéto de adqulslc1on del blen menos el va
" lor resxdual. se distribuye en cuotas constantes para cada unio de los afios
de vida dtil, Si llamamos C al valor de adqulslc1on del dctive, y Z el valor
AAre31dual, siendo n el numero de afios de v1da utll. cada cuota de deprecia -
]‘01on serla o L . ) .

Se entiende por valor re31dual el valor de desecho del act1
vo, .el cual puede ser Cero. :
-
Este método no considera los 1ntereses de la inversidn efec
tuada en el blen, ni tampoco Yos intereses que corresponden a las cuotas de
depreciacidn. Su aplicacidn 1mpllca que la disminucién del valor del bien se
produce linealmente, Si no consideramos el valor de desecho, este metaios;g
. nifica. deprec1ar cada afio el valor del activo dividido-por el nimero de afios
de vida dtil. En el anflisis de la prlmera parte de este trabajo se supuso
el uso de este método.

2, E1 Método de la suma de los digitos afios

Este método determina la tasa de depreciacidén dividiendo el
nimero de afios que restan de la vida de un activo, por la suma de cada uno
de los dfgitos en su vida,

““Bn otras palabras, si la vida del activo es de n anos,la ta
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7

sa de depreciacidn correspondiente al primer afio .serfa:

n =

et s L4243+ st B (14 n)
.. ',_,j,‘A,‘ A TSN Ll ) 2 FRCT
oy enfgl~segundo4aﬁo:

oL+ 2+ 3 heesdon 0 (L4 n)

LR

..y asi sucesivamente, Esta tasa se multiplica por el valor.de adquisicidn del
. -activo, C. El producto es la cuota de depreciacidn anual, Para el.primer a-
~fio, la cuota de depreciacidn seria, - : : o

- Este método implica una depreciacidn acelerada en el senti-
do que las cuotas de depreciacidén son mayores al principio, decreciendo pau
latinamente,

3. El1 Método del Balance Decreciente

Este método aplica una tasa constante de depreciacién sobre
el costo inicial del activo deducida la depreciacidn ya ejecutada. Asi, si
el costo de adquisicidn es C y d la tasa de depreciacién, la primera cuota

‘de depreciacién es dC; y 1a segunda, dC (1 - d); la tercera dC (1 - d) 2
- etc. Este método también cae dentro de los llamados de depreciacidn acelera
da, ya que las cuotas iniciales son meyores que las siguientes. -

Evidentemente, la aceptacidén para fines tributaries de cual
quiera de estos dos dltimos métodos, implica disminuir las utilidades pre =
sentes, y por lo tanto posponer el pago de impuestos. Esto,naturalmente de-
be afectar las decisiones de inversidn en activos depreciables por parte de
las empresas, Los activos depreciables, gracias a los métc os acelerados de

. depreciacidn, se tornan mds atractivos que antes para las empresas., La pos
- tergacidn del pago del impuesto presenta una recuperacién mds rdpida de la
inversidn hecha por la empresa, por lo que se reduce el riesgo y se ganael
interés sobre la inversidn. Como ya se ha analizado, estos factores determi
nan_el incentivo a invertir, Por otra parte, la capacidad para invertir es
aumentada debido a la reduccidn presente de los impuestos, incrementdndose
" asi el capital de trabajo de la empresa, IR 1 R
: [ AR . . . Lt
) - © Grdficamente podémos representar los tres métodos dée depre-
ciacidn analizados, en la siguiente forma: o . R

| Método Linea Recta
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Método Linea Recta

————————

Suma Digitos Afios

Balance Decreciente ...veeens

Valor -
no .
depreciado
.del.. ..

activo

e ... _.. .. Vida del activo

Como puede observarse, el método del Balance Decreciente im
plica una depreciacién mds acelerada en los primeros afios que el método de
la suma de los digitos afios. Sin -embargo, el método de Balance Decreciente
implica necesariamente dejar una parte del activo no depreciado, por lo que
. se_hace menos acelerado para los ultlmos anos de Vlda del actlvo.

Por las razones explicadas, ‘ambos métodos no difieren grande
mente en cuanto a sus efectos sobre 1os incentivos,a invertir y en 16 que s
sigue tomaremos como base de compara01on con el metodo de linea recta el mé
todo de la suma de los digitos afios.

Efectividad Relativa de los tres métodos de depreciacidn
en la promocidn de la inversidn privada

_ La efectividad relativa de los métodos someramente descri -
tos, como promotores de la inversidn privada, puede analizarse atendiendo a
dos factores:
.a) l)s 1ncent1vos a 1nvert1r y b) la capa01dad para 1nvert1r.

e e

a) Los 1ncent1vos a 1nvet1r

El valor de los 1mpuestos postergados por una empresa con los dlferentes
métodos de depreciacidn, depende de la tasa de descuento por riesgo o inte-
rés que es usada en la decisidn de inversidn, y de la tasa de impuestos, El
valor actual de la postergacidn de un impuesto puede ser expresado como un
porcentaje del costo del activo depreciable cuya compra se proyecta.

El cuadro N2 1 representa la diferencia entre el valor ac -
tual de la deprec1a01on con el método de la suma de los digitos afios y'elxne
todo de la 1f¥nea recta, bajo el supuesto de varias tasas de descuento y afio
de vida del activo. El valor actual de la postergacidén de impuesto por el u
so del método de la suma de los digitos afio puede ser encontrado multiplican
do estas cifras por la tasa de 1mpuesto que se desee, bajo el supuesto que
dichas tasas no varian.

/CUADRO Ne 1
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CUADRO 1

VALOR ACTUAL DE LAS DEDUCCIONES POR DEPRECIACION COMO

SUMA DE LOS ANOS DIGITOS Y DE LA LINEA RECTA A LAS
TASAS DE DESCUENTO QUE SE INDICAN

-~ Suma de los Diferencia entre el méto-
afios digitos Linea Recta do SAD y Linea Recta
Afios de - Tasa de des- Tasa de des=- Tasas de descuento de
vida cuento de : cuento de : ‘ :
wh | 126 205 | 4b | 128| 20% wh | 126 | 20%
‘ -
104.. 85 | 66 | 50 81| 55 | 39 b 11 11
20... 75 | 48 | 33 68 | 36 | 22 7 ] 12 11
30... 68 | 38_| 25 - _ 57 25 15 11 13 10
40;., 61 | 31 20 49 |20 11 - 12 11 9
50... - 56 | 26 | 16 w16 | 9| 13 |1 | 7
100,.. .37 | 14 9 24 8 5 }_13 6 L
' 1

Fuente: E, Cary Brown, "The New Depreciation Policy Under the Income
. Tax: An Economic Appraisal, " National Tax Journal,marzo de

o

/DEPRECIACION SEGUN
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DEPRECIACION SEGUN LEYES TRIBUTARIAS DE CHILE

(1955)
| Valor présente-d§1v90%
o S del costo de la inver-
Tipo de Activo Plazo de depre- sidn depreciada en rela
ciacidn en afios cidn al costo de la in
versién 1/
1) Maguinarias | 20 22,935
2) Instalaciones - 10 : . 49.52%
3) Muebles y Utiles ‘ ‘ 10 ' 49,52%
4) Camiones y otros vehiculos . ' -
‘de trabajo : 10 - 4 49, 526-63,02%
5) Automdviles 10 49, 52%
6) Herramientas y accesorios - 5 58,1%

7) Establecimientos de beneficios:
_molino,flotacidn, chancaderas ,

elevadores, etc., 20 : 22.93%
8) Tranques ~ 50 - 9.18%
9) Naves y vapores - - 50 9.18%
10)Remolcadores con casco de _ |
_ acero . o 20 o 22,93%
11)Remolcadores con casco de .
. madera 10 49, 52%
12)Boyas, cadenas, embarcacio- :
nes menores 10 49, 52%
13)Bienes Rafces (concreto) 100 ‘ L, 54%

14)Bienes Rafces (adobe) 50 -  9.18%

1/ Se usé una tasa de interds deﬁZOfpor ciento anuéi}jLa férmula es:
B -n+1l

0,9 C = _1.-(1+3i)

n =1 S . ‘ . i

En estos ejemplos .se supone: que ‘no hay valor de desecho. El
cuadro muestra claramente, el valor descontado de la depreciacidn del acti-
vo ( a‘'las tasas de 4%, 12% y 20%) como porcentaje del costo del activo. De
acuerdo al anflisis hecho, el valor descontado de la depreciacidn. es.mds pe
quefio mientras mayor la tasa de déscuento, Esto es mostrado claramente es el
cuadro, De izquierda a derecha el cuadro. indica como. el valor actual.de la
depreciacidn disminuye como porcentaje del costo del activo a medida que la.
tasa de descuento aumenta, De arriba hacia abajo, el cuadro muestra como el
valor actual de"la depreciacidn, expresado como porcentaje del costo del .ac

c e
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tivo, disminuye a'médidd”que la VIda‘del activo-es mayor.,

Por ejemplo, si siguiendo el método de la linea recta, consi
deramos un activo ¢lya vida es estimada en 20 anos y la tasa de interés._es
de un 12% el valor total de la depreciacién serd solamente un 36% del cos-
to.del activo, Si existe un impuesto sobre las utilidades de la empresa de
un 50%. es evidente que el rendimiento neto de la inversidn se reduce a la
mltad7 mientras que el costo del actlvo es reducido sdlo en 50% de 36%;>sea
en 18%, ~

Comparemos ahora los dos sistemas de depreciacidn que contem
pla el cuadro., El cuadro muestra que el método de la suma de los .digitos. a
nos representa una ventaja en relacidn al método de la 1linea recta, el que
el valor actual de la depreciacidn como porcentaje del costo actlvoexsmayor
en el primer caso, Sin embargo, la diferencia no es grande, entre ambos mé-
todos, siendo la influencia de la tasa de descuento y la vida econdmica del
activo bastante pequena. Dada una tasa de descuento, el valor actual del aho
rro en tributacidn que significa el método de la suma de los digitos anosau
menth a medida que aumenta la vida del activo, hasta que llega a. un méximo
y después declina, Dada la vida del activo, el valor actual del ahorro de
tributacién que significa el SD - Afio aumenta a medida que la tasa de - des=
cuento aumenta, pero llega a un mdximo y después declina,

Eso demuestra que el método de la suma de los dfgitos afios no
significa gran cosa desde el punto de vista de los incentivos a 1nvert1r.

Capacidad para invertir

El monto de los impuestos postergados por una determinada em
presa dependerd de la tasa de crecimiento de sus compras en activos depre -
ciables, de la vida de dichos activos y de las variaciones que sufran en el
futuro las tasas de tributacidn., Si la tasa de compra de activos deprecia -
bles se mantiene constante, y el resto de los otros factores enunciados no
varian, lad postergaciones de impuestos se transforman en una reduccidn per
manente, Si la tasa de compra de activos depreciables aumenta, la reduccidn
de impuestes aumenta,

Esto significa un aumento en el capital de trabajo de las em
presas, disponible para inversidn. En este sentido la capacidad para inver=
.tir aumenta., ’

Ev1dentemente cualquier 1ncremento de este tlpo en la capa01
dad para invertir de la empresa, tiene un costo en menores tributos para el
Gobierno, costo que puede llegar a ser bastante grande, Comparando el efec~
to modesto sobre los incentivos a invertir que tiene el método de la SD - A
flo, con el costo qué §ignifica para’ el Gobierno, se llega a la conclusidn de
que no es un método muy efectivo en la promocidén del Desarrollo Econdmico,

PR

'AE:AProblemas generales de la Depreciacidn Acelerada

‘Los métodos de depre01a01on acelerada hasta aqui anallzados

" no’ demuestra efectividad, y cabrd preguntarse si en general “estos métodos fa
1lan en su objetivo, Para completar el andlisis es necesario considerar o

"tras formas de depr601ac1on acelerada, tanto en sus méritos como defectos.

Otras formas de depre01a01on acelerada muchas veces propues-
- ta, son la depreciacidn total o-parcial en ¢l mismo -afio de compra, del acti~
vo en un plazo corto fijo. Naturalmente la depreciacidn en un afio o en un
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plazo corto, tiene efectos sustanciales sobre los incentivos a invertir, en
contrapos101on a los metodos del balance decre01ente y de la suma de los di
gitos aho, . : L

En estos casqs la. depre01a01on acelerada se hace independien
temente de la vida del activo, En"esta forma, la empresa debe decidir entre
.los activos_de vida diferentes solamente de acuerdo a sus merltos econdmi -
cos , ¥y no de acuerdo a su tratamiento tributario, como seria el casd delos
dos métodos anallzados, en . que se discrimina. en contra de los activos delar
ga vida. '

' Otra ventaJa que representan estos’ metodos, es que aseguraﬂ
la posicidn del inversor con mayor riesgo en comparacidén con el inversionis
ta prudente, porque permite recuperar muy rdpidamente el capital.

e Sin embargo. el método de un ano depre01a01on o depreciacidn
en un corto nimero de anos, 81 bier és cierto que representa claras ventajas
en relacidn a los otros métodos analizados crea a su vez otros problemas, En
tre ellos deberemos destacar los que se relacionan con la estabilidad econo
-mica, ¥ la conducta de las empresas en las decisiones sobre precios, salarios
y d1v1dendos.

Las Fluctuaciones Ciclicas y la Depreciacidn Acelerada

La deprec1ac1on acelerada puede afectar la distribucidnen el
tlempoAde la inversidn creando cambios ciclicos en la capacidad para inver-
tir o en los incentivos a invertir,

.a) Efectos Ciclicos sobre la capacidad para invertir

Se critica generalmente la depreciacidn acelerada en el sen.
.tido_que reduce la Flexibilidad del sistema tributario, es decir la tenden-
cia de recaudacidn de 1mpuestos ‘a seguir los cambio$ én el ingresv macional.
En . tiempo de expansidn tiende a -aumentar el ingreso dlsponlble de las em -
presas disminuyendo los 1mpuestos. En tiempo de dopre51on, cuando las  com -
pras dé activos depreciables .estdn bajo lo normal, la depreciacidén acelera-
da tiende a aumentar los impuestos, y por lo tanto a disminuir el ingreso =~

] dlsponlble de las empresas., En esta forma, la depre01a01on acelerada juega

en el senﬁldo contrarlo que la polltlca ant1c1cllca.

Sln embargo. estos cargos contra la’ deprec1a01on aceleradano

puede SOStenerse én forma absoluta., En realidad no existen razones para pen

; sar que la deprec1a01on acelerada presenta desventaJas én relacidn a la de-

‘préciacidn riormal én este. aspecto. Que 1a dppre01a01on acelerada se compor-

) te en forma m&s o menos 01cllca gque la depreciacidn normal depende de la-cla.

se de modelo cfclico en la compra de activos depreciables, la duracidn del
ciclo econdmico, y la durabilidad de los activos., P

Cary Brown’ presenta el siguiente’ eJemplo para analizar este
problema. Supongamos fluctuaciones ciclica por un' periodo de ‘8 afios, que'-es
el término medio de longitud aceptado de los ciclicos econdmicos importantes
hasta ahora observados. Supongamos también- que todos los activos depre01ados
tienen una vida de 20 ahios, En este caso la deprec1a01on total en cinco afos
es mucho més establllzada -que -1a .depriéciacidn normal :de; 20. afios. La: deprecia
c1on en un ano segulrla la tendencia de los camblos de actlvos y por lo tan
to acentuarla las fluctuaCLQnes.

-~ L A : BT T v e
N i : : PRI
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CUADRO 2

EFECTOS DE LA DEPRACIACION EN LAS FLUCTUACIONES ECONOMICAS
- (Ciclo Simétrico de 8 afios)
Activos vida de 20 anos

-

Monto de depreciacidn bajo los(siguientes periodos de

LR

depreciacidn
ST Compra de SRRTEN Depreéiacién
~ Periodo ~ Activos. 1/ 5 Afiés 2/ 8 Aflos ~  normal de
' : depreciados : o ' : 20 Aros
1 129 166 200 - 188
2 200 152 200 1188
3 271 166 200 195
L 300 . - . 200 200 v 205
5. 271 234 200 212
6 200 248 . 200 o212
7 129 234 200 205
7 | o
8 ;'100 ”'”0“ . 200 ' 200 o 195
9 129 166 200 188

SN

1/ La inversidn de 5 afios se divide por 5. Por ejemplo 829:‘5”= 166,
é/ La inversidn en 8 afios se divide por 8, Por ejemplo 1600: 8 = 200,

En el ‘caso del cuadro, la depreciacidén en 8 afios, por ejem -

.. plo resulta en cuotas constantes, de manera que no guarda relacidén con las

fluctuaciones en la compra de activos disponibles, En cambio, la deprecia -
. cidn normal presenta claras fluctuaciones ciclicas, Esto demuestra, que no
. se puede generalizar, Se puede obtener resultados muy diferentes variando la

. forma y duracidn del ciclo econdmico, la vida del activo que se déprecia ¥y

 los'métodos de depreciacidn. En unos casos el método de depreciacidn normal
serd el menos d¢fclico y en otros lo serd el método de depreciacidn acelera=-
da, e ' o ‘ ’

L ' Este ejemplo demuestra, que no existe razdn necesaria para -
que el método de dépreciacidn acelerada reduzca los efectos anticiclicos de
. la tributacidén (excepto en el caso de un afio depreciacidn). No existe 'res-

. puesta general a este problema,

. 'b) Efectos Ciclicos sobre los incentivos a invertir

: Se critica también a la depreciacidén acelerada diciendo que
estimula los incentivos a invertir en forma ciclica, BEsta critica se basaen
lo siguiente: en periodo de auge, las utilidades son altas, Las empresas cons
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cientes de que pueden recuperar rdpidamente el costo de su inversidn en ac-
- tivos depreciablés, ‘se ven impulsadas a invertir en ellos. .En tiemposde dg
: pr901a01on, las - empresas: tendrén por 1o general pérdidas sostenldas. por 10
que la depre01a01on no puede. actuar  como estimulo, AUn mis, si se esperaque
‘el perfodo de pérdidas sea seguido por un perido de utilidades, -la. recupera
¢idn rdpida del costo de la inversidn mediante la depreciacidn acelerada re
presenta claras desventajas para la empresa, ya que sus utilidades' futuras
~faparecerén abultadas por la depreciacidén hecha en periodos de pérdidas sin
'nlnguna ventaga tributaria, ' e

CRE Estas criticas requieren del supuesto de que las dedu001ones
- tributarias por depreciacidn se pierden si no son hechas en un perfodo de ex
pansidn o de gran actividad econdmica, Esto implica que las fases del ciclo
econdmico que no son de gran-actividad econdmica o expansivas, son acompafia
" das de utilidades muy bajas o pérdidas para las empresas; Este supuesto no
estd corifirmado en forme general por la historia econdmica., Las depresiodnes
de 1949 y 1953 en los-Estados Unidos fueron acompafiadas de utilidades bas -
tante altas para las empresas.

o - Pero adn, si esto fuera cierto, en la mayoria de: los palses
'ex1sten dlsp051clones que permiten "correr hacia adelante y:-hacia. atrds"las
pérdidas de uno o mds afios. Si este mecanismo existe, es.evidente que las
"deducciones por depreciacidn en’ perlodos de pérdidas reducirdn los impues -
i tos futuros, a menos que la’ empresa nunca perciba’ utllldades en el futuro,
ﬁ;nl las haya per01b1do con algunos afies de anterlorldad :

BN

N ~

Efectos sobre las Dec151ones de los @mgresarlos
No es necesario que la~1mplanta01on para flnes trlbutarlos<ie
un sistema de depreciacidn acelerada 1mp11que su uso en la contabilidad co-
rriente de la empresa, Sin'embargo, si se permlte su uso para fines tribu-
tarios es muy probable que se adopte el mismo sistema en la contabilidad in

. terna de las empresas. Si esto ocurre los costos de produccidn se elevardn

artificialmente, afectdndose posiblemente los precios, deracuerdo al. grado

de competencia, polftica monetaria, etc.Pn este sentido, la depreciacién a-
celerada puede alterar las de0181oncs de los empresarlos sobre bises no con
. venlentes. v

~

Sl Alternatlvas a la Deprec;301on Acclerada -

_ En general existen dos alternatlvas al uso de la deprec1a01on
“facelerada- S . A .

~

a) la rebaga de las tasas tributarias, Lo : w !w “~y

b) la coricesidn de un credlto contra el 1mpuesto por la reallzac n de
inversiones, ' '

- La primera alternativa es muy limitada, La rebaja de las ta=-

sas tr1bu%ar1&s~a -1las utllldades de-las empresas-neo- puede lograr los ‘mismos

‘fvefectos que la depreblae}on acelerada en-sus-formas mds. efectlvas, Eormegem

“plo, la depreciacidn én' un ano, eliming practlcamente los efectos ‘de desa =
lientos sobre la inversidn que tiene la trlbuta01on sobre las utllldadessln
que por ello el Gobtiérno deJe ‘de percibir un- monto sustancial de 1mpuestos
. por ese'concepto..bl mismo ‘efecto de eliminaeidn de los desaliéntos sélo sg
--rfa-logrado mediante rebaja de tasas por la eliminacidn total del Impuesto.
es decir 1levando a cero el rendimiento de la tributacidn, =i ... . ..

Los credltos contra el 1mpuesto, sobre y bajo la depr801a -
s 2 :



- 164 s -

c1on acelerada. Estos credltos pueden ser hechos en el mismo afo de la’ com-
pra del activo o repartldos ‘en varios ‘afios siguientes a ‘la compra. A fin de
‘asegurar que las empresas obtienen esta ventaja, se podria permitir "correr"
“haéla adelante este crédito en perldo de utilidadés, si en.el ‘momento de la
icompra se’ producen pérdldas. Los créditos contra el 1mpuesto a la utilidad
“por “inversiones hechds, tienen también la ventaja de que no entran en la.con
tabllldad de la empresa en forma que dlstor31onen las decisiones de los em-
presarlos. Como la depreciacidn normal se usaria para fines trlbutarlos. se
usarfa también en la contabilidad de la empresa., Estos credltos podrian va-
riarse de tiempo en tiempo, de acuerdo a las condiciones econdmicas, lo que
‘ permltlrla eliminar ciertos problemas de flexibilidad tributaria sin alte -
“rar la contabllldad de la empresa en lo que se refiere a decisiones de 1los
empresarlos. Los ingleses después de ‘haber experlmentado varios afios con de
pr601a01on acelerada, han elegido un sistema de crédito por inversiones que
representa un crédito de 10% por edificios industriales y de un 20% por m4-
qulnarlas y equlpos, sobre el costo de la inversidn,

El crédito por la inversidn puede estructurarse a fin de es-
timylar el crecimiento econdmico en forma mayor, al limitardo a los gastos
en’ actlvos depre01ab1es en exceso de la deprec1a01on normal, O sea, sélo si
'la empresa~esta invirtiendo mds del monto necesarlo para mantener su activo
existente podrla hacer uso 'del crédito. por inversidn, En esta forma las em-
pre$as ‘estdticas y- declinantes recibirdn solamente la deprec1a01on normal so
‘bresus actlvos depreclables. Las empresas crecientes recibirdn la depre01a
cidn normal mds el crédito contra el impuesto por compras en exceso de lade
preciacidn normal., A fin de impedir la concentracidn de empresas mediante 1a
compra de empresas-existentes, el crédito contra el impuesto deberia restrin
girse a la compra de activos nuevos,

‘LA TRIBUTACION A LA RENTA PERSONAL

W
NS

, Otra forma bdsica de flnan01am1ento tributario, es la tribu-
ta01on ala renta personal ya sea en base al ingreso ganado o el ingreso =
consumldo. '
2 Dado €l interés que ha deSpertado en los dltimos afios,la pro
posicidn del destacado economista inglés Nicholes Kaldor, en defénsa de uria
tributacidén al ingreso consumido, o sobre el consumo personal dedicaremos
algin estudio a este interesante problema, 1/

Cabe destacar, que desde la fecha en que Kaldor hizo sus pri
meras prop031c1ones, ya dos paises han adoptado sus recomendaciones. Uno es
India, que sélo adoptd parcialmente las recomendaciones, y el otro es Ceylén,
donde las ideas de Kaldor se trarsformaron integramente en un sistema tribu
tario de.caracteristicas realmente interesantes.,

Sostiene Kaldor, que tiene numerosas ventajas que la tributa
.¢idn :sobre el ingreso ganado, el patrimonio neto,los gastos en consumo,las
ganancias de capital, las donaciones y las herencias, sean declaradas en un
:sélo formulario dnico, Para lo cual el crea el impuesto al consumo personal
-en una forma que coordine perfeétamente con .l resto de los impuestos. Enes
ta forma,. el sistema tiene una espec1e de: autocontrol, en el sentido que la
burla de uniimpuesto se tradu01r1a en una declaracidn inconsistente de los
.otros, Por lo tanto, la evasidn requerird una declaracidn .con grrores consis
~,’centes en todas las declara01ones de los 1mpuestos men01onados.
, El autocontrol del 31stema propuesto por Kaldor tiene dos as
.pectos,. Un aspecto se relaciona con. la reconciliacidn de las cuentas para

»y
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diferentes impuestos para un mismo contribuyente, El otro aspecto se refie-
re a un sistema de reportaciones de las transacciones de capital, las:cua =
les serfan confrontadas entre los diferentes contribuyentes que intervienen
en la operacidn.

. " En ei sistema de autocontrol, la renta, el Patrimonio neto y
los gastos de consumo son definidos en tal forma:que: BN S
:dohdevWi es el patrimonio neto inicial, R la renta ganada en el periodo, C
el gasto en consumo; y Wp el patrimonio neto al fin del periodo, v

El Patrimonio neto inicial es definido como el valor neto de
la propiedad del contribuyente al iniciar el afio tributario, La renta es de
finida como la suma de todos los valores positivos que benefician al contri
buyente durante el afio tributario, menos la suma de todos los valores nega-
tivos. que afectan a dicho contribuyente, siempre que no sean gastos en cona
sumo. Los valores positivos son renta por trabajos realizados, utilidades de
negocios, ganancias por aumento de valor del capital, realizadas o nd, dona
ciones recibidas y ganancias casuales. Los {tem negativos son por ejemplo,
pérdidas de negocios, disminucidn del valor del capital realizados o nd,Etc.

S Los gastos en consumo son definidos como la suma de todos los
. gastos realizados por el contribuyente, siempre que no sean gastos incluidos
en la definicidn de costos de produccidn o de actividades comerciales, y no
sean gastos de capital. ‘ I S

En esta forma, la declaracidn del consumo realizado por el ¢cm
tribuyente se obtiene de: =~ R S R C

C..=.LRff(wf.- D

La ecuacidn anterior puede cumplir dos funciones bisicas, Si los ftems com
ponentes de la ecuacidn son determinados independientemente., la ecuacidn -
puede usarse para controlar las declaraciones de cada uno de los impuestos

involucrados. En esta forma, declaraciones falsas en uno de los impuestos ,
se revelarfan o descubririan porque no se cumpliria la identidad, excepto -
cuando todos los impuestos fueran declarados consistentemente falsos, La e-
vasidn tributaria no se elimina con el sistema, pero se dificulta, porque
&sta debe ser ‘consistente, Si los Items de la identidad no-son determinados
independientemente, - dicha relacidn puede. realizarse para determinar alguno -

de los componentes, . por ejemplo, el gasto en‘'consumo, .

T I En el caso de India no se usaron exactamente las definiciones
expuestasi<pero.se~lleg6 a relaciones muy similares, que contienen. algunas:.
inconsistencias, - C . Cog : CoL. 7

' . Con el sistema expuesto, se obliga al contribuyente a decla~
rar su consumo, el cual puede ser verificado seclectivamente de acuerdo alni
vel de vida que lleva al contribuyente, y ademds ‘se obliga a declarar el res
to de los elementos de la ‘identidad sefialada, TR ‘ o S
: En el esquema impositivo propuesto por Kaldor, no sélo que =~
dan gravadas las rentas personales. consumidas, -sino que’ también cualquiera
otra forma de activos,. hérencids,. obtencidn de préstamos, etc. Es decir se
tributa sobre el poder. de consumo,cualquiera que sea su origen, lo cual qe”
argumenta tiene un mayor sentido: de equidad y permite solucionar los proble’




- 166 -

mas ‘del sistema actual en que rlgen modalldades tributarias diversas parala
capa01dad de gasto,. segun provenga de rentas, capltales herbn01as, ete,

La tributacidn al gasto personal tiene una gran importancia’
para las naciones subdesarrolladas, pues permite premiar los recursos que se
ahorran y penaliza los recursos ‘que se consumen, es decir, es juna valiosa he
rramienta indirecta para estimular el flnan01am1ento ‘de una mds alta tasade
formacidn de capltales. En la concep01on actual de impuesto a la renta, CcO=-
mo se aplica sobre el ingreso ganado no se distingue entre la porcidn que el
contrlbuyente va a destinar al ahorro y la que se va a desviar hacia el con
sumo, sin embargo nada impide contemplar ese elemento en la trlbutaclon ‘a
la renta.

‘También se argumenta que el impuesto al gasto personal, alno
gravar la renta retenlda estimula las inversiones de rlesgo, pues los altos
beneficios y ganancias que pueden implicar tales inversiones sdlo seé castl-
ggn en la medida que. ‘los poseedores las vierten al mercado de consumo,

‘A fln de impedir una acumulacidn de ahorros conducentes a una
exagefada concéntracidn de la riqueza, se puede graduar la progres1v1dad a
los gastos personales y la del impuesto a las herenc1as.

La gran dificultad con la proposicidn de Kaldor son las rela
01onadas con la administracidn de un sistema tributario como el que propone,
ya que requiere de un eficiente manejo y de las posibilidades que con conta
bilidad sea generalizada en los contribuyentes,

‘ Esta limitacidn adquiere mayor importancia en el caso de las
naciones subdesarrolladas en que los mecanismos administrativos de control

son débiles y aplican procedimientos rudimentarios ‘de organlzaclon. No obs=-
tante, frente a ellos Kaldor responde que la introduccidn del impuesto al 2
plicarlo a un grupo seleccionado de contribuyentes, y como complemento del
impuesto a la renta personal,

[ 384

v LA TRIBUTACIOV IVDIRECTA

v

- ~En muchos casds de programa de desarrollo la- 51mple proyec o
01on de la demanda final de acuerdo a las elasticidades-ingreso y otros €ele
mentos, para flJar las metas de crecimiento, puede llevar a una estructura
de ella imposible de réalizar por mucho incentivo que se dé a la empres pri
vada, En otros casos, puede ser que la estructura de la demanda se estime ..
3001almente indeseable de fijarse como meta dada la. distribucidn del ingre-
so nacioral, Si esta es'la 51tua01on, es necesario elaborar instrumentos‘que
permitan no respetar la libre decisidn de los consumidores de acuerdo al'sis
tema de precios existentes, sin crear desequilibrios en la economia, En bue
nas cuentas, ello implica alterar el ‘'sistema de precios, Se trata entonces
de actuar sobre la composicién de la demanda final a través de la tributa -
cidn indirecta a fin de lograr una estructura de ella que sea compatlble con
las posibilidades y fines del programa de desarrollo, Al respecto, conviene
aclarar algunas confusiones sobre el papel que juega la tributacidn indirec
ta en el finandiamiento fiscal. No ‘es ‘cierto que la tributacidn indirecta e
leve los precios. Si esto. fuera asi, no habrfa razdn para usarla como ins -
trumento restrictivo de la demanda del sector prlvado. Ln camblo la trlbuta
cidn. 1nd1recta produce dos tipos de efectds~--L?~ : :
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a) alterar el sistema_de precios, ¥y

b) disminuye el ingreso en manos del sector privado, por lo que disminu
~ye el consumo privado. en la medida que dicho ingreso habria sido con
sumido, . : :
Si se impone una tributacidn pequefia y. de la misma tasa a to os los bienes
producidos, el sistema de precios no cambia. Las empresas cargardn el impues
- to a los precios, pero los consumidores reducirdn su demanda por dos concep
tos: - . : , . . o
a) porque para cada consumidor individual todos los precios subieron, y | es lo

. : . . j miSmo
b) porque el ingreso disponible es menor.

Segin sea la elasticidad, precio e ingreso de la demanda, a algunos empresa
rios les convendri vender a producir menos fisicamente y mantener los pre -
cios, o bajar sus precios, Si esto sucede se alterard el sistema de precios
segin sena las reacciones de los empresarios, pero lo que sucede con el -ni-
vel de precios estd indeterminado mientras no se _sepa algo sobre la politica
de gastos publicos, la politica monetaria, etc. El resultado bien puede ser
una baja general de precios, pero con un sistema de precios diferentes, ha-
ciendose mis caros relativamente los productos mds gravados con impuestos.

Dada la elasticidad precio de la demanda de los diferentes ru
bros componentes de la demanda final, es posible conocer entonces como un
cambio en los precibs relativos afectard la cantidad demandada. En base adi
cha informacidn, es posible enunciar -como meta una nueva estructura de deman
da final compatible con el comportamiento de los consumidores dado el nuevo
sistema de precio y compatible con las posibilidades de realizacidénde un pro
grama de desarrollo, . .

Si sdlo se hiciera uso de la tributacidn indirecta a las ven
tas a los consumidores finales de productos nacionales e importados, o sea
estuvieran exentas las ventas intermedias, (caso del impuesto al valor agre
gado), no existirfa problema para determinar las tasas de tributacidn a las
ventas finales necesarias para lograr dicho cambio en la estructura de lade
manda final, Pero por lo general, la tributacidn indirecta se hace extensi-
va a todas las transacciones de la economia, ya sean édstas entre empresas o
entre éstas y los consumidores. Existe entonces el problema de estructurar
una tributacidn indirecta a las transacciones intermedias que conforme una
determinada estructura de demanda final. O en otras palabras, existe el prg
blema de determinar la estructura de una.tributacién indirecta que esa equi
valente en sus efectos sobre la demanda final a una de las ventas finales s0
lamente. Para ello, es necesario .conocer-cono.la tributacidén a las transac=-
ciones entre empresas afecta la demanda final descompuesta en sus diferentes
rubros, Este problema es de éspecial importancia, por que la tributacidn. in
directa, tanto a las transacciones de productos nacionales como importados,
es muy importante como fuente de financiamiento fiscal en los palses subde-
sarrollados, ' ' o

Veamos entonces, cdmo puede obtenerse un conocimiento de la
forma en que la tributacidn indirecta afecta la composicidn de la demanda fi
nal, Como primera medida, es necesario contar con un cuadro de’insumo pro =
ducto, en que aparezcan claramente separados los impuestos indirectos paga=-
dos.por.-los diferentes sectores econdmicos en que se descompone la matriz,

Toda actividad econdmica sufre una "carga directa de tributa
cidn" y una "carga indirecta". La carga directa estd constituida por la tri
butacién a la venta de sus productos a otras empresas y consumidores, La car
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ga indirecta estd constituida por los 1mpuestos indirectos incluidos en los
insumos que usa la act1v1dad que nos preocupa. Estos impuestos incluidos en
los insumos forman una cadena de @#finitos términos, pues para producir ca-
da insumo se requiere productos de todos los otros sectores, los que a su
vez contlenen trlbuta01on 1nd1recta. :

R Supongamos que ‘la economia que nos preocupa estd representa-
da por el 51gu1ente modelo de insumo-producto, en que se distinguen dos .seg
- tores: ‘econdmicos, Slvy SZ‘

}]
w
+
9]
+
jad

Py =51y 12

+ S + Y

Py =5 22 2

21

ﬁﬁbhde~Pi*y—P2, representan el valor bruto de la pfoduccién de los sectores
iy 2-”Si:‘el rionto d¢ las ventas del sector i que compra el sector 3.4y Yl

e YZ' laonemandas finales de los sectores 1 y2 respectlvamente.

S5i definimos los siguientes coeficientes técnicos:

511 112 S12 = 68 = 0.2
- T e = Ol
Py - 280 PQ 340
S S
21 = 56 =, 0.2 ; 22 = 204 =0.6
P 580 P, 350

Podemos escribir nuestro sistcma de interrelacidén como sigue:

(1-04) P, - 0.2P, = Y, B

"Sistema de ecuaciones que en simbologia de matrices se escribe como sigue:

(1-0.4) -0.2 Py ¥,

-—

-0.2 1-0.6) | P2 Y2

Slstema cuya solucidén para P E ~'J =

rl-A] LY\ =[P:>>

0:sea la inversa de la matriz de Leontief post-multiplicado
- por el vector de los valores brutos de produccidn es igual al vector de de
- manda final, :

- : Los coeflclentes de la matrlz inversa se llaman "coeflclentes
de regulsltos dlrectos e indirectos" de produ001on.

: La tabla qup representa la matriz de fluJos y de coef1c1ente
tecnlco. se: presenta en los cuadros N2 25 y 26, .
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CUADRO 25

. MATRIZ DE FLUJOS

Ventas

‘Compras

e
Demanda

final

S,

V.B.P.

)

112

68

100 - |

280

.A56

| 200 |

80

340

Valor Agf.v_A

56

_;34

Trib, ind,

.-

56

{:3¢.

Total

1. 280

340

CUADRO 26

- COEFICIENTES TECNICOS

S

T~ . 1

(1-0.8)

0.2

.02

' (1-0.6)

0.2

0.1

0.2 |

0.1

La matriz inversa de la matriz

Is A , tiene

los siguientes coeficiens
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CUADRO 27

COEFICIENTES DE REQUISITOS DIRECTOS E INDIRECTOS

¥ 5 T2
s, | 2.0 1.0
1
s —ew R 1 . AOV - - . .
2 0 1 3.0

Dicha matriz inversa tiene que cumplir el siguiente requisito:

0.6 - 0.2] §2 1] [1 0

20,2 o4 1 3 fo 1
...Al analizar el cuadro de la matriz de flujos, podemos ver que
la diferericia entre el valor de la produccidn al coste de factores y a pree-
cios de mercado, es igual a la tributacidn indirecta:
. ( ‘ _ o
_Sll+ 521 4V, Agl + Tl”';' Pl .

'812 + 522 + V Agz + T2 = P2

De otra manera, la suma de las lineas no coincidiria con - la
suma de las columnas,

Conocemos, por lo tanto, el monto de la tributacidn indirec-
ta que paga el sector 1 y el sector 2 al vender su producto a los otros sec
tores de la economla y a demanda final, Los montos de tributacidn Tl y T2 .

son entonces la tributacién pagada por cada sector correspondiente a su va-
lor bruto de produccidn correspondiente

3i suponemos que-las- ventas del sector. 1, ya sean a demanda
final oa consumo 1ntprmedlo, estan gravadas con una tasa tributaria igual
a: ;

es . A .

nosotros sabemos que el monto de tributacidn pagado per el sector 1 es 56 y
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el pagado por el sector 2 es 34,

Ahora blen. nuestr@ problema con31ste en averiguar cuanta tri
butacidn indirecta estd incluida en el valor de venta a demanda final de ca
da sector, a fin de tener una base de andlisis -para reestructurar las tasas
de tributacidn por sectores de acuerdo a las necesidades de alteracidén de
los precios relativos de los productos componentes de la demanda final,En o
tras palabras, lo que .necesitamos hacer es determinar cudnto es el componen
te de tributacidn indirecta, que contiene la demanda final de cada sector,

R prlmera vista pare01era que la trlbuta01on 1nclu1da en 1la
demanda flnaI ‘del sector+les 56,y la incluida-en la-demanda final~del-sec
tor 2 es 34, Sin embargo, ello es errdneo, porque parte del producto de Sl

:“es vendido a S,, En esta forma, -al comprar- Sp ‘productos de Sy, estd absor -
biendo trlbutac1on a las ventas del sector S, que formara parte del valor

de la demanda final de S,, y viceversa,

+ -+ + Luego para poder saber cuantatributacidn indirecta‘hay'en
Y, e Y,, necesitamos distribuir el valor bruto de la produccidn de la econo
mia entre Y; e Y,, Para ello, tenemos como 1ncogn1ta del sistema los valo -
res brutos de la produ001on P1y P2 » ¥ ‘Ssupongamos ‘que Yl = 100; ¥y que Yy
= 0. En esta forma, podemos determinar cuanto de Py y- PZ’ se nece51ta pa
ra producir 100 de. Y ¥y nada de Yo,

.....

Para obtener la soluc1on buscada premultlpllcamos el vector

de demanda final por la matriz inversa de . {1 _p | » O sea:
: 2 1 100 | P, 200
1 3 o P2 100
- ' Por lo tanto.'béfé.produc1r lOO Pl = Yl‘;'éé‘requlere .-
Py = 200 y P, = 100, Como ta tasa ., = 0,2y t, = 0,1, se tiene yue

la tributacidn que paga P1 ¥ que es 1n%um1da en la 2 demanda final es de 40
¥y que la tributacidn que para P, y que es absorbida por P e 1ncorporada en

el valor de su demanda final es .10, Por lo tanto, la tributacidn indirecta

insumida en la demanda final de 100 del sector 1 es de 50,

Para determinar cual ‘es el componente de tributacidn que con

tiene YZ’ se procede en forma 31m11ar, ha01endo Yl = 0; e ,YZ .= 80,
U R rP 180, .
1 3 80‘ 'PZ- 240

o Por lo tanto, la tributacidn a'la venta de P, que forma par-
te del producto final del sector 2, es de 16, y la tributacidn a las ventas
del sector 2 que forma parte de su propia demanda flnal ‘es 24, Luego, latri

butac1on indirecta 1nsum1da en la demanda flnal de Y2 es 4oy :

; . Un metodo mds directo para poder calcular el componente de -
trlbuta01on indirecta que contiene la demanda;final de cada sector de la g
conomla, lo proporciona el dlgebra de matrices, =«

Dicha solucidn, puede expresarse como sigue:



.que .indica que el sector columna de los montos de trlbuta01on componentesde

.la demanda final ( T D

las demanda finales

1

) ), es igual a un vector columna cuyos componentes son

T

T
n

~—

NG

-4

4
_ Y
s
ol .
o ‘ Yn
r
n

premultiplicadas por los respectivos coef1c1entes

-~ de requlsltos dlrectos e 1nd1rectos de tr1butac1on. ( ry Y ).,m,gu

i}

1]

3]

T3

]

a) T

b)

La demostracién de dicha solucidn se presenta a continuacidn:

*

monto total de tributacidn indirecta -

Tj =
X3

tasa de tributacidn del sector j, para j

=

1,2..n,

monto de trlbuta01on 1nd1recta a las ventas brutas del sector J,

siendo Xj el V, B, P de dlChO sector,

t

D
= "'l oo s l T =
< 1
D
Tn
20000 t X = t
1 n .1 1
X‘i
n

Siendo [%:-

c)

-1

la inversa de la

matriz de'Leontggf.

-

t 26000 t
11 n’l

ee s s

1l AJ -1

r

. n
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N

siendo r igual a|t postmultlpllcado por el sector columna Aj correspon-

1 O e l A
diente a la matriz [l - AJ e .

BT K DW;EWM1iWSjT:;iJW_M.;.‘. Y
o : L. - 1 . 1
. ; 1 | _ .
. v ;E~n' S ‘Arrs~

2 1. 100
-La'solucién es . 3. (:0.2 .o O.,l“ . e e . .. . =
N 1 3 80

-En- esta forma,.se obtiene entonces un cuadro de la inciden-
cia de la tributacidn 1nd1recta en la demanda final, pudlendose descompo -
ner ésta en consumo, inversion, exportaciones, etc,

La formacidn qué proporciona este andlisis es de suma impor-
tancia para muchas decisiones de politica econdmica.

Por, ejemplo,si se trata de aumentar las exportaciones tradi-
“'*Clonales o-de fomentar nuevas,. exportaciones, puede ser importante determi -
nar. qué parte delr costo del valor de las exportac1ones corresponde a los e=-
fectos difundidos del 51stema de tributacidn indirecta, a fin de evaluarlas
ventagas .que proporcionaria g las actividades de exportacidn una exencidn -
“"de ‘tributacidn a las compras de-insumes en - todas sus. etapas... . ... ...
. - Determinar, por ejemplo, cudnto componente de tributacidn in
| dlrecta hqy en el valor de la demanda ‘final que realiza el propio goblerno,
es también fundamental para analizar como el 51stema tributarlo afecta los

 a68tos operacidn del sector publlCO-

La matriz de flujos de 1a economia, en que’ la demanda flnala
parece descompuesta en la parte que es estrictamente costo de produccidn y
componente de tr1butac1on 1nd1recta, se’ prcsenta en el Cuadro Ne 28

¢

L]

JCUADRO 28
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A - CUADRO 28

MATRIZ DE FLUJOS

o 7[ . r— 4 1
Compras 0
v . ‘ S S | DEMANDA FINAL]|V.B,P.
Ventas . 1 2 | PropiamenjTribut., jTotal
: - ] te tal |[indirect} 4
i
Sl S o112 68 50 50 100 280
82 56 204 50 40 80 340
Valor agregado -l 56 34 90 | - = »J<‘
Tributacidn '
lindirecta . . 56 34 - 90 - -
: : V 3
Total ° | 280 | o3wop - S T R
] ' ] 1 ) .

‘ . Pero para propdsitos de plitica -fiscal, sin embargo, €s més
importante la solucidn del problema inverso al seflalado, Esto es, conocida
la estructura deseada de demanda final y sus.discrepancias .con la  proyecta

_da,determinar la tributacidén indirecta por sectores econdmicos compatibles
“con la primera, - ' :

El problema se resuelve considerando como incdgnita al wector
de coeficientes de tributacidn, dadas la demanda final, los componentes de
tributacidn indirecta, de dicha demanda fijados como objetivos <en baseala
elasticidad-precio y los coeficientes técnicos, Dicha solucidn es:

t e b | = T aeee T D -1 1-A.
1 n 1 n Y

—~—

donde D es la matriz diagonal inversa de las demandas finales fijadas como
: Y
metas 1/

/ (1) Llamando
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(1) Llamando {;D_lal vector de los flujos de tributacidn componente de

la demanda final, se tiene:
— D .
T = D = T —l siendo D =
(a) rl eecece rn L y] [ j ? [y

Yl -------- 0

0 Y

n

-1

- ] - o _
b) r eeoc e r = T I T D
1 n 1 1} y

el — - —~—

Por otra parte

] i -1
T T = LRI -A-
c) Y eeees T, tl t;] [} :]

-

d) F; tl\-ji Ai—l = TD TD D 1
l 90000 n N -‘—- - l LN NN ) l y -
) .; t ] -1 Aﬁul l1-4A = TD TD D -
e l [ KRN n L o, - - 1 eocee n y .-
— T i — -l ~
f) t LI t = TD LR 4 TD DT l-A
1 n 1 n yl

En esta forma, es posible elaborar una politica de tributa -
cidn indirecta que oriente los recursos hacia las metas fijadas por los pla
nes de desarrollo, y al mismo tiempo fijar metas que respondan a una orien-
tacidn socio-politica,

Otro problema interesante de analizar, relacionado con efec-
tos de la tributacidn en la asignacidén de los recursos productivos, consis-
te en estudiar cdmo la tributacidn indirecta afecta los costos de produccidn
de las diferentes actividades econdmicas. Este problema, implica averiguar
cudnto componente de tributacidn indirecta hay en el valor de los insumos -
integrantes del valor de la produccidn de una determinada actividad. El pro
blema inverso de politica fiscal consistiria en darse una restriccidén en -
cuanto al componente de tributacidn indirecta de una determinada actividad
y determinar cudles deberian ser las tasas de tributacidn indirecta por sec
tores econdmicos.

l/ Bajo el supuesto de que los coeficientes aij de la matriz 1 - A no varian
con cambios en la tributacidn indirecta, supuesto que evidentemente no
es vdlido para cambios de importancia en la tributacidn indirecta.

En este caso, [}%{1 . _ 1/&1\ ________ 0
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LA TRIBUTACION A LAS IMPORTACIONES

El manejo del Arancel aduanero, y en general la tributacidn a
las importaciones, es uno de los instrumentos mds poderosos con que cuenta
la politica econdmica,

Como herramienta de politica econdmica, cumple generalmente
los siguientes objetivos:

a) Restringir las importaciones, a fin de solucionar problemas de Balan
e de Pagos;

b) Proteger a la produccidn, a fin de fomentar la sustitucidn de import
taciones;

c) Mantener una relativa competencia entre los productos nacionales y
extranjeros, a fin de evitar la formacidn de monopolios y fomentar
- . . I é . .
los aumentos de produccidén de las actividades economicas protegidas,

Es necesario destacar, que es imprescindible, para una efi -
ciente distribucidén de los recursos, algin grado de competencia entre las ac
tividades nacionales, y entre éstas y las extranjeras. La proteccidn irracip
nal de la produccién nacional debe pagarse a largo plazo con una tasa més
baja de desarrollo. econdmico. Los impuestos sobre las importaciones, Jjuegan
en este sentido un papel fundamental, para proteger por ciento plazo las ac
tividades nacionales, reduciendo gradualmente dicha proteccidn en concordan
cia con el incremento de la produccidn de las empresas. La reduccidén gra -
dual de las protecciones, exige un esfuerzo de capitalizacidn y racionaliza
cidn que no se logra con las barreras prohibitivas., Por otra parte, la ade=
cuada tributacidn a la importacidn de las materias primas en relacidn a los

roductos terminados que las usan, constituye un punto clave en la"protec -
cidn inteligente". Este Ultimo punto parece extremadamente obvio, sin embar
go es comin encontrar en muchos paises, que la importacidn del producto ter
minado, digamos sacos, es gravado con una tasa baja. En cambio la tributa -
cidn a la materia prima que requiere la produccién de sacos, cdfiamo, por e
jemplo, tiene una tributacidn alta a su importacidn.

El sentido comin indica que un proyecto de inversidn que ne-
cesita proteccidn aduanera no deberia iniciarse si con el mismo monto de re
cursos el pais puede emprender otro proyecto que no requiere proteccidn, o
la requiere en menor midida, Si por ejemplo, al invertir el Gobierno en una
industria de exportacidn en vez de una industria de sustitucidn de importa-
ciones protegida, se puede comprar mds bien en el extranjero que los que se
habrfa podido producir en el pafs, es evidente que la expansién de las ex -
portaciones es mds beneficiosa que la sustitucidn de importaciones, A la in
versa, no deberia asignarse recursos a expandir las exportaciones si con el
mismo monto de recursos se puede producir mds en el pals que lo que se ha -
bria podido comprar en el extranjero.

Sin embargo, este es un razonamiento puramente estdtico, Sélo
nos indica lo que conveniente hoy, pero no lo que convendrd mds al pais con
siderando el mafiana, Al decidir si los recursos disponibles deben ser asig-
nados a las industrias de exportacidn que no requieren subsidios o a la sus
titucidn de importaciones que requiere proteccitn, es fundamental estimar -
la conducta futura de los precios de exportacidn e importacidn y el costo -
real de produccidn. Se justifica la proteccidn, en el sentido dindmico, si
con ello se logra un incremento mayor del ingreso nacional real futuro, des
contado al presente, que mediante la expansidn de las exportaciones.
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El problema de la diversificacién de la economia es especial
mente interesante, La mayoria de los paises subdesarrollados presentan una
dependencia extrema de los productos de exportacidn cuyos precios fluctian
violentamente, Los precios mds fluctuantes coinciden generalmente con las
actividades de mds elevada productividad. En esta forma, existe la alterna-
tiva de crear industrias sustitutives de importaciones para eliminar la in-
cidencia de las fluctuaciones del comercio exterior pero con una productivi
dad sensiblemente menor que la correspondiente a la expansidn de las expor
taciones causantes de la inestabilidad. En este caso la proteccidn indus -
trial para hacer viable la sustitucidén de importaciones serd racional en tér
minos estdticos, si con ello se logra un ingreso nacional mds estable cuyo-
nivel medio sea superior que uno alternativo mds fluctuante pero capaz de lo
grar niveles mucho mayores en el periodo de bonanza de precios de los produc
tos de exportacidn, Para tomar racionalmente esta decisidn se requiere cong
cer los 1limites de fluctuacidn del ingreso y las probabilidades de realiza-
cidn de los valores comprendidos en estos limites.

También se justifica la proteccidn industrial si el " ooseto
contable de produccién", o sea el costo comercial para una empresa, es ma -
yor que el "costo de oportunidad", El costo de oportunidad se mide por 1lo
que significa en términos de disminucidn de produccidn en el empleo origi -
nal, Eso tiene especial importancia en los casos de desocupacidén o de ocupa
cidn disfrazada, Por ejemplo, los salarios que se paga a los trabajadores de
produccidn. S5i un trabajador estd desocupado, ¢l costo de su empleo para la
comunidad es cero, pero para la empresa es el salario que gana, Una tarifa
que tienda a igualar ese desnivel implica un beneficio para la econoffa, y
conduce a una asignacidn mds racional de los factores productivos,

- En resumen, la teoria del libre comercio sostiene que bajo -
ciertas condiciones este conduce a la mdxima produccidn para el conjunto de
naciones, con el consecuente beneficio para cada una de ellas, Sin embargo,
las condiciones requeridas para que dicha conclusidn sea vdlida pueden no
darse en el mundo real., Por ejemplo, una de las condiciones es que la dis -
tribucién del ingreso resultante entre los paises y dentro de cada pais sea
aceptada como la mds deseable, Si esto no es-asi, los derechos aduaneros pue
den alterar dicha distribucidn del ingreso mundial al alterar los términos
‘del intercambio en favor del pais que aplica los derechos, tenderdn a dismi(})
nuir, Esto naturalmente requiere que el pais en cuestidn sea un comprador im
portante. Otra condicidn, que tampoco sc¢ cumple en la realidad, es que la =-
productividad sea independiente del volumen de produccidn y la destreza de
la mano de obra adquirida por la experiencia y la educacidn. El incumplimien
to de esta condicidn es lo que justifica la proteccidn a las industrias na
cientes, Si bien, para cumplir los objetivos sefialados, es posible tedrica-
mente encontrar soluciones mds eficientes, para fines prdcticos parece difi
cil sustituir la proteccidn arancelaria por -otros instrumentos de politica
econdmica, »

Para los propdsitos de determinar el grado de proteccidn que
se acuerde a las diferentes actividades productivas nacionales, es muy im -
portante cuantificar los mdrgenes_de proteccidn efectivos.

: Debe recordarse que el arancel aduanero juega en dos senti--
dos: '

a) proteger al encarecer la produccidn extranjera

b) abre la competencia al encarecer la produccidn nacional debido a que
suben de precio los insumos importados,

19
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En esta forma, el margen de proteccidn real o efectiva para

cada sector, estd dado por la tributacidn a la importacidn del producto ex-

tranJero competitivo, menos la tributacidén a las empresas nacionales a tra-
vés de la compra de insumos 1mportados gravados con impuestos a su 1nterna-

cién,

Aumento de costo

1 n
Margen de ! |
Seguridad ; |
* I
ARANCEL ! L | Precio Producto |
ADUANERO | Precio Producto Nacional |
, Nacional Y
!
I

Fletes y otros

gastos Antes del ‘ Después_del
: ' Aumento de ' Aumento. de

la Prote001on la Prote001on

Precio F, 0, B.
Productos

Con respecto al papel que debe Jugar el arancel aduanero co
mo regulador de la competencia e incentivador de los aumentos de product1v1
dad, es necesario destacar que ha sido poco usado en dicho sentido, Por 1lo
general los aranceles son rigidos, y las empresas protegidas se sienten con

el derecho a gozar de las ventajas del arancel indefinidamente.. Adn mds, co

mo no tiene mayor incentivo para. mejorar la productividad, estdn 51empretra
tando de lograr mayores mdrgenes de proteccidén a fin de traspasar el costo-
de su ineficiencia a toda la comunidad, ‘

Parece que lo mds adecuado es tener uh arancel flexible, en
el sentido de que se acuerden con los intereses extranjeros afectados topes
miximos de tributacidn a ‘la importacidén de cada producto. En este caso, se-
naximos
ria facultad del ejecutivo otrogar la proteccidn para una actividad econdmi
ca desde entre cero y el tope mdximo convenido, Dicha protecc1on deberia ser
garantizada por un c1erto nimero de afios, .y su renova01on deberla estar SUe=
Jjeta al;cumpllmlente def“lerta conduct&. :

Otro problem& que present el maneJo eflclente del arancel a
duanero, es el de su elasticidad frente a cambios de los precios de los pro
ductos 1mportades. Por motive-de fac111dad administrativa, muchos aranceles
son.. especlflcos,_es decir, los gravdmenes estédn expresados’en cantidades:fi

jas de dinero, segin el peso, el volumen y el tipo de producto que se- trate..

Un arancel . especifico es muy ineldstico, de manera que con el tiempo, dis=-
minuye el margen de proteccidn y disminuye la tasa efectiva de tributacidn

a las importaciones, La solucidn a este problema consiste en el arancel ad-
valorem, que estd basado en tasas aplicables sobre el valor de las importa-
ciones,

Sln embargo, pese a- la eflclente admlnlstrac1on ‘de un-aran =
cel_adwalorem, se requiere una buena y permanente infarmacidn sobre precios

4
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de los productos 1mportados, a fln de ev;tar declara01ones frauaulentas de
1mporta01ones. Si se crea un Organlsmo, cuya. func1on ‘e$ sollcltar permanen.
temente cotizaciones de precios a los mismos exportadores de los productos
principales, y se acceda a otras fuentes de informacidn para los precios de
los productos de menor 1mportan01a, no existen razones para que Se creen d1
ficultades con la implantacidn de ufi arancel ad=vilorem

LA EFECTIVIDAD-DE LOS IMPUESTOS Y SUBSIDIGS e
PARA ALTERAR EL SISTHMA DE PRECIOS

Cuando ugamos el sistema de impuestos o de subsidios para al

terar los pr601os relativos, generalmente pensamos que los precios de losar .

ticulos gravados con 1mpuestos sublr[an aproximadamente en & monto de los -

impuestos, y que los precios subsldlados dlsmlnulran .aproximadamente en el '

monto de los subsidios,

‘Sin embargo, si pensamos " en termlnos de un 31stema de equili
brio general representado por una:tabla de insumo-producto, veremos. que... el
efecto resultante no es tan fécil de- predec1r, porque para la produccidn de
la adtividad subsidiada se requlpren insumos de las actividades gravadas con
impuestos, y a su vez, para la produccidn de la actividad gravada con impues
tos se requiere insumos.provenientes de la actividad subsidiada..

En esta forma, el alza de los precios de los productos grava
dos con impuestos estd limitadarpor baja de los costos de produccidn en la
medida que requiera de insumos isubsidiados. El efecto neto de alza serd en=
tonces menor que el dado simplemente por el efecto tributario.. Por otra.par
te, la baja de los precios subsidiados se.ve en parte contrarrestada:un al=
za en los costos de produccidn, en la medida que la actividad subsidiada re
qulpra insumos de Jla actividad gravada con impucstos. El.efects neto de- bam
ja de-precio causado por el sub51d10. :¢s entonces menor qua el :dado por rel
simple margen de bonificacidn. : o

- Luego, cuando se requiera cambiar:los precios relativos de
determlnados productos mediante. impuestos y subsidies, es necesario c¢onsidg
rar los efectos secundarlos prOVOCadOS por la: 1nterdependen01a de los dife~
rentes . sectores economlcos. l/ v : &

‘COMPATIBILIZACiON ENTRE LA POLITICA DE TRIBUTACION INDIRECTA
"PARA LA ASIGNACION DE RECURSOS Y LA POLITICA DE RiDISTRI-
; BUCION DEL INGRESO

" La forma en que la tributacidn a las 1mportac1ones, ¥y a 1as
transacclones intermedias y finales afecta a la demanda final, tiene sus re:
percu31ones en la distribucidn del ingreso naclonal Para dlagnostlcar ,el'
efecto ' de 1la tributacidn indirecta sobre la dlstrlbu01on del ingreso se re
qulere confecc1onar una tabla del slgulente t1p0°»

{

1/ Para un andlisis mds detallado del problema, puede consultarse H.A, Metz
" ler, "Taxes and Sub51d1es in Leontlef's Input-output model". en Quarter-
ly Journal of Econorics, Agosto de' 1951
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Presupuesto de Consumidores por Tramos de Ingreso

" (Coeficientes)

‘ Ventas Finales | ~ : | | ,
.:Compradg : Agr}cultura_ Induitrla' Indgst. ees | Sect.] Total
‘|.res por ‘ n

tramos de ingresO~ f ... . , L b

0 - 1 0,9 0,05 - —- | 0.05 | 100
1 - 1.5 0.8 0,1 0,05 | === | 0,05 | 100
1.5 - 2 0.6 | 0.2 0.1 | === | 0,1 | 100
mds de $ X 0.3 0.3 0.2 ——e | 042 100

Conocida‘la'ésﬁruétUra de los presupuesto familiares por tra
mos de ingresos, se conoce de inmediato la carga de la tributacidn indirec-
ta por tramos de ingreso. Ahora bien, fijada una meta de redistribucién del
ingreso en un programa dé desarrollo, para lograrla se pueden usar® varios
instrumentos, entre los cuales se cuentd la tributacidn indirecta.:Dada 1la
importancia de la tributacidén indirecta dentro del conjunto de lo§ instru -
mentos, existird algdn lfmite fucra del cual el uso de esa tributacién no
puede apartarse de las metas de distribucién del ingreso. Dicho limite esta
r4 determinado por la efectividad del resto de los_instrumentos para compen
sar ya sea los efectos contrarios a la meta de'distribucidn del ingreso que
contenga el uso de la tributacidn indirecta (caso en que se conduzca a una
distribucidn regresiva) o en completar el logro de esa meta dado el aporte
de la tributacidn indirecta en ese sentido,

. En este sentido, puede haber - un mirgen de incompatibilidad
entre el uso de un instrumento para obtener dos o mis objetivos simultdneos.
t

- _ Si existen algunos sectores en que es incompatible el uso de
13 tributacidn indirecta con el objeto de lograr simultdneamente ambas me~
tas, como ¢ presenta en el cuadro que sigue, serd necesario limitar el uso
de la tributacién indirecta y buscar otros instrumentos para complementar ,’
1los ‘objetivos de asignacidn de recursos. Los nuevos instrumentos deben cum-
plir la cpndicién de no crear nuevas incompatibilidades. - -

/ TABLA DE COMPATIBILIZACION

.
- [BERR IS
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Moo} Mximo de tributacidn . | Tributacidn in- | . . A
f SECTOR | indirecta compatlble | directa requeri | Factlbllldad
' o . ifugon la polltlpackzdls J da para. . lograr' )
1 tribucidn del 1ngreso 1 una '381gna01on g
: dada de recur |
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) '31gan los cauces qué desea 1mprim1rle la polltlca guber-
namental Este pr blema estd ‘naturalmertte’ relac1onado en forma fntima  con
el anterlor. porque Justamente el 81stema dc 1ncent1vos v castlgos conduce,

sonas enlvez de a las ventas. a fln de sentar una'dlscrlmlna01on afavord@l
ahorro; el” estable01mlento de una trlbuta01on a los salarlos ventagosa para
las Jornadas trabajadas mds alld asl minino establgc;df da trlbuta01onzala
tierra agricola de acuerdo a su poten01al productivo 2 fin de iricéntivar su
uso raclonal el eotableclmlento de aranceles aduaneros decre01entes en el

trlaS'naCionales y su posterlor expan51on y elevac1on de product1v1dad Jas
exenciones dewlmpuesto a las cuentasvde ahorro,de las personas. et:,

La trlbutaelon a las exporta'lopes (utllldades) anallzada an

pansidn, pues éstablece una tasa decre01ente de trlbutaclon en lds utllida
des a medida que la ‘produccidn aumenta en relacidn a una produccidn * base
calculada como un promedio de las producciones de x afios anteriores,

En esta forma, .si la empresa desea maximizar sus utilidades
despues de’ 1mpuestos, debe expandlrse constantemente a una tasa mds rdpida
que la que crece el promedio de la produ001on de los x ahos anteriores,
el cual estd a su vez determinado por 1la mlsma rapidez de 1la
expansidn de la empresa., Este tipo de Wightistas
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incentivos, sin embargo, es sélo aplicable al caso de empresas muy grandes
¢'identificables, pues la administracidén del impuesto requiere de una va- -
Inacidn sistemdtica de.su produccidn en términos fisicos.

Como un sustituto mds generalizado de este tipo de incenti -
vos, se puede usar el sistema de tributacidn a las utilidades anteriores ex
puesto, en que se permite descontar de las utilidades afectadas .a
impuestos un porcentaje dado del incremento de la inversidn neta de la em -
presa entre un afio y otro, La razdn y estructura de este instrumento se ba-
sa en que existe una relacién muy estrecha entre expansidn fisica y la pro-
duccidn y la inversion neta de la empresa, adecuadamente definida, o sea in
cluyendo gastos para racionalizacidn de procedimientos y elevacidn de la pro

ductividad en general y aprovechamiento mdximo del capital,

FINANCIAMIENTO MiDIANTE PRESTAMOS EXTERNOS

El financiamiento del desarrollo econdmico mediante emprésti
tos del exterior, es uno de los dos medios que permiten trasladar hacia el
futuro la carga del desarrollo econdmico, ya que permite disponer hoy de bie
nes producidos en el extranjero y pagar posteriormente la deuda con bienes
producidos internamente, o sea, cuando la capacidad productiva de la econo-
mia es mayor,

En la medida en que puedan obtenerse préstamos del exterior
en condiciones razonables, desde el punto de vista puramente econdmico, es
uno de los métodos de financiamiento menos costosos para la comunidad en tér
minos de, bienestar. En la préctica, sin embargo, la obtencidn de préstamos
para planes de desarrollo no es fécil, y existen muchos otros factores de
orden polftico que algunas veces imponen las instituciones prestatarias. Co
mo un caso simple demostrativo,. puede mencionarse que. el Banco Internacional
no otorga empréstitos para el desarrollo de la produccidn de petrdleo basa
do en el argumento de que existen muchas empresas privadas interesadas en
ello, que lo harfan "sin costo alguno" para el pafs, Veremos mds adelante ,
que el argumento anterior implica una curiosa definicidén de costo. Por otra
parte, las instituciones prestatarias, actdan mds bien con criterio de Banco
Comercial y no con criterio de Banco de Desarrollo, y por lo tanto no pres-
tan a los pafses que estdn en dificultades para su crecimiento, sino que a
aquellos que dan mds garantias de solvencia. Al respecto, conviene citar la
ingeniosa frase dé Nurkse, 1/ ' o ’

"Durante la crisis financiera internacional de hace veinte afios, se so-
17a hacer el chiste de algunos pafses de comparar el crédito exterior -
‘con un paraguas que una persona puede pedir prestado mientras el tiempo
sea bueno, pero que tiene que devolver en cl momento en que empieza a

llover. En estas condiciones, el paraguas nunca le es de mucha utilidad?

Pero, ademis de las dificultades que encuentran los paises
subdesarrollados en obtener financiamicnto externo para su desarrollo, exis
te un problema mfs, intrinseco al nétodo de financiamiento que aqui se es =
‘tudia, En efecto, el financiamiento mediante empréstitos externos da origen

~a un flujo creciente de amortizaciones e intereses hacia los paises presta-
tarios, en contraposicién a un flujo constante de financiamiento externo.Si
el flujo de préstamos externo es constante, por ejemplo 11 millones de ddla
res anuales, no cabe la menor duda de que se llegard a un "punto de satura.
cidn"

1/ R. Nurkse, Problemas de Formacidn de Capital, F. C. E.
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en_que. los flujos de, amortizacidn e intereses-.al exterior igualan al fluJo
de prestamos. El punto de saturacidn-se caracteriza entonces, porque los :
prestamos obtenidos' anualmpnte son oxactamente iguales que %l ‘servicio ' de
los préstamos obtenidos, ¥y por lo tanto no hay movimiento alguno neto de ca
pitales en la balanza de pagos. 1/, \

~ o

- Pcr,eaemplo, supongase un flugo anual de “préstamos del extes
rlor de 100 con . una. amortlzac1on anual de 20%, o séa- &1 un total de 5 anos.
Como se puede apre01ur del anallsls de este problama” el punto de satur301on

se-encontratd 31empre para el perlodo ( k+ 1),\31endo k el perlodo de amor

1/ La deuda total neta para el perlodo (K + l) es igual a:

a) of + 1 :[__ F 1}"‘“6 Ky sfenﬁhﬂil~3 £
(ﬁ ! B t e ) ;-.,f,,;f,»- e DY
b)_(zL+1)C= (k,+ 1) c S
1 . e b Lt , t Ya &t e
e) K A = C (.....--..-..-K =1 Yot
£ L2 “
4

| donde A es la amortlzac1on. C el fluJo de prestamos chstantes, y D 1a
.deuda neta con el exterlor.,

g gsfeen - eI

Sia partlr de (K ¥ 1) 1a deuda neta no aumenta, qulere d601r que “en
(K + 1) se halla el punto de saturacidn. S

Veamos esto: .

W--e

e) n-1, C (n -k ~1), siendo n >k, luego:

AN,

CE+ 1

wf) n-l A=¢C (k..l + n}-k-l,)j = "Cl»(n--.-li- -3)

Ssn 2 . 2
1 ' ' .~

g) D =n C=-n-1 A =2¢(k +.3)

soen 5 s 2 .2

con lo que- se demuestra que la deuda con el exterlor €s. constante a par

e

/B el ojenpo que
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i En.el ejemplo que aqui se presenta, dicho punto de saturacidn
se logra al sexto afio del plan de desarrollo, ,

LA

B :A;fAﬁ&" _Fﬁﬁjgf&éfﬁrgéié@os | Deuda neta éoﬁ | Amortizacidén
' o el exterior (a) .
(e)o 0 o | k=S
1 100 | 100 -
2 w0 L 200 20
3 100 o 20 | .40
L 00 - | 340 : 60
5 BEC T - T R
6 g100. | y0 © | 100
7 20 . | w0 | 100
- | | o > ;J’ 5

Como puede apreciarse, para el caso expuesto en que Se Supo=
ne que los pagos de intereses son iguales a cero, en el afio 6 se llega.auna
deuda neta mdxima con el exterior de 400, porque en todos los anos siguiens
tes los préstamos y }a amdrtizaciones anuales son iguales a 100. En térmi -
nos generales, bajo los supuestos indicados, el monto de financiamiento mixi

mo proveniente del exterior seria:

e (X +3)
2 2

~ Sin embargo, si el flujo de préstamos del exterior crece lo
.suficientemente rdpido, nunca se llegard al punto de saturacidn, aunque por
1o general los préstamos netos (flujos de préstamos menos amortizaciones e
intereses) se verdn muy reducidos con el tiempo 1/

t

l/ Domar, en su articulo, The Effect of Foreign Investment on the Balance
of Payments, (Américan Economic Review de Diciembre de 1950), llega a la
conclusién de que la proporcidn entre las amortizaciones mds los intere=-

"ses o ganancias sobre el capital y los préstamos del exterior alcanzan 3.
proximadamente como limite la expresidn: (a+1i) / (a + ¢),donde 2 es
la tasa de amortizacidn, i la tasa de interéds sobre los pristamos extran

- jeros. En este caso, si ¢ es mayor que i dicha expresidn limite siempre
serd menor que la unidad, y nunca se llegard al punto de saturacidén, Lug
'go, si la tasa de interés es de un 5%, se requiere que los flujos de pres
tamos crezcan mds rdpido que un 5%, condieidn que parece muy optimista -
para el caso latinoamericano,. ‘ . C

G e [Existen
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Existen razones, Sin'émbargo}“péra”Suponer"qué los'flujos de
prestamos no crecerdn con la rapidez necesarla y la experlen01a hlstorlcalua
indicado en muchos casos la disminucidén de lbs flujos de préstamos en terml
nos absolutosi Esto c¢éndude naturalmente a-la-necesidad-de hacer estudios
cuidadosos sobre el uso que se dard a los prestamoo del exterlor, ya 'que pa
ra devolverlos se requerird des un excedente de’exportagiones. Naturalmente,
el crecimiento de las exportaciones no sélo dependexdel uso que el pais re-
cibe el prestamos haga de dlcho flnanc1am1ento, 51no que fundamentalmente -

cierne a los paises 1mportadores de capltal es obv1o que ul uso que se dé
a los préstamos del exterior deben ser aquellos de T8 mfs alta prioridad en
términos de crecimiento del ingreso nacional real, Nétese, que no se requie
re necesariamente que el uso de los préstamos externos contribuya directa -
mente al mejoramiento de la balanza de pagos, y sélo basta con que la asig-
nacidn de dlChOS recursos sehaga de acuerdo con los criterios generales pa
ra sus asignacidn dptike.

E1l hecho de que para la mayoria de los casos practicos, el -
- financiamiento del desarrollo“écondmico: con prestamos del exterior llegue a
un punto de saturacién no implica que dicho método de financiamiento sea in
deseable, Por el contrarlo, como se ha senalado anterlormente. el flnan01a-
miento externo puede hacer compatible la aceleracidn del desarrollo econom1
co con la postergacidn hacia el futuro de la carga que éste implica. Lo uni
co que se ha demostrado. es que dicha postergacidn tiene su 1imite, Llegaun
momento, en que la economia debe sacrificar el uso de los recursos nationa-
les para compensar al extranjero por los bienes que recibid con anteriori -
. dad, Todo esto indica, que el financiamiento externo, en el supuesto que pue
da obtenerse en condiciones razonables, no puede ser sino que un expediente
transitorio y complementario del financiamiento interno del desarrollo, es~
. pecialmente cuando la capacidad productiva y el nivel del ingreso son bajos
'y se requiere dar un impulso inicial a la economia,.

En ningin caso, puede sostenerse que el financiamiento exter
no es un sustituto del financiamiento interno, tanto por las razones sefia-
ladas anteriormente, como porque cualquier proyecto de inversidn para el de
sarrollo requiere de una combinacidn de recursos nacionales e importados. A

lo mds, el financiamiento externo puede aportar, por algin tiempo el componen

te importado de los proyectos de desarrollo., No puede entonces el financia-
miento.externo servir de excusa para la mantencidn del desperdicio social =
de los recursos que muchas veces impera en los paises subdesarrollados, ya
sea en forma de consumo superfluos, uso ineficiente o desocupacidn de los r
recursos, ete., y asi postergar o eludir las reformas internas que dichas g
conomlas reclaman para flnanc1ar su deoarrollo.

Flnan01amiento Mediante Inversiones Prlvadas Extranjeras

: Este fue un método muy usado de financiamiento del desarro -
1lo econdmico de los paises atrasados hasta antes  de la gran crisis, Poste-
riormente, -los flugos de capitales extranjeros han decre01do sustancialmen=-
te, Las razones para dicha acentuada declinacidn de’ los fluJos de capitales
privados extranjeros, . son en parte politicos y en parte economlcos, tales co
'mo resistencias de la gran masa, de la poblaclon de las naciones subdesarro=
lladas al capltal extranjero en base’ a no escasas experiencias desfortunadas
de intromisidn indebida, y a falta de confianza en la seguridad de las ine
versiones, basadas justamente en ese sentimiento hostil al capital extranje
ro y a la inestabilidad de los gobierno, factores ambos que pueden conducir
a la nacionalizacidn de las inversiones extranjeras con el consecuente per=
juicio para los intereses de los inversionistas, También son importantes al

®
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gunos problemas relacionados con el comercio @fterior, tales como controles
de cambios, regulaciones burocridticas, etc., y las inflaciones a veces des=
bocadas que aquejan a los paises subdesarrollados.

" El finahciamiento mediante inversicries extranjeras, “tiene sus

ventajas y sus defectos, Entre las ventaJas, debe destacarse una fundamen -
tal: alivia la carga del crescimiento econdmico por algin tiempo aproximada-
mente en la misma forma que lo hacen los préstamos extranjeros. En general,
cualitativamente no existen grandes diferencias entre la inversidn privada

extranjera y el emprestito externo, ya que si~bieén la inversidn privada exs

tranjera no requiere "del pago de una obligacidn posterior", el resultado -
sobre la balanza de pagos es el mismo, ya que necesariamente debe autorlzar
se la salidaal exterior de las utilidades y amortizaciones que obtiene: el

capltal extranjero, con la diferencia de que este fluJo de remesas al exte=
rior 31gue ad-infinitum, En otras palabras, la inversidn privada extranJera
es un préstamo que nunca se termina de servir, .

A este respecto, es perfectamente vdlido ‘el andlisis hecho :
teriormente para el endeudamiento:externo sobre el "punto de saturacidn", ,
con la salvedad de que en igualdad de condiciones con reSpecto a flujos de
remesas al exterlor, dicho punto de saturacidn se alcanzd més pronto para
el caso de las “inversiones privadas .extranjeras, por la .simple razdn de que
nunca se termina de servir ninguna de las inversiones, privadas. 1/ e

Dado un flujo de inversidnes extranjeras privadas necesaria
mente se llega a un punto en que-el pals no obtiene ganancia neta alguna y
adn puede perder, si los flujos de capital privado extranjero no crecen 1lo
suficientemente rdpido o disminuyen. Chile, por ejemploy ha vivido permanen
temente sobre dicho punto de saturacidén desde 1925 en adelante, como puede
a preciarse en el cuadro siguiente:

t

1/ Para ser 1nterpretada correctamente esta afirmacidn, debe pensarse. que -
. en la realidad, los flujos anuales de prestamos o de inversiones extrane
Jeras se componen de varios flujos con condiciones diferentes de amortl-
zacidn, por 1o que el factor que determina el punto de saturacidn es . el
promedio de los plazos de amort1zac1on.

 /MOVIMIENTO DE
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MOVIMIENTO DE CAPITALES EXTRANJEROS

(miiloned de pésos de 1950)

Ao . ;.Afluen01a o {Eémééég al:éx£é¥ib£fgh‘ - Saldo

r SN 46 R pOI‘v,U{tilidadeS e din -

v " capitales. ... ¢ - tereses, . il

“1925 . 585 10,905 .. . = 5,780

1926 21,4200 ¢ T1620 SR ]j"f6;860 :
1927 10,370 17,380 L 2.6:970
1928 17.765 ST 19,635 ~"1.870
1929 . 10,285 16,745 - 6.460
1930 7,140 9,860 - . 22,720
19350 L5300 beps . o 3uks
1940 S . 1,020 - . . - 3.7% T R _ ?.720 |
Wy 2,805 4,080 - 1275
1948 - . 2,890 o - W,BhsS -

1949 620 - L3855 - L

1950 i AS90 Al T ST g

P

Fuente: CEPAL

Generalmente se sefiala, que la inversidn extranjera es supe=-
rior como método de financiamiento al empréstito extranjero, en base el ars
gumento 31mpllsta de que en el primer como los paises subdesarrollados reci
ben capitales sin costo alguno, y en segundo caso deben devolverlos, En rea
lidad, ambos métodos de financiamiento tienen un costo, y con toda seguri-
dad es mayor el costo del financiamiento con inversién privada extranjera ,
ya que las remesas por utilidades v amortizaciones al extranjero no tienen
fin, en circunstancias que los préstamos externos sdlo tienen un costo has=
ta el momento en que sc amortiza el 100% del capital mis los intereses. Las
remesas por utilidades e intereses al exterior son una forma obligatoria de
importaciones cuya productividad es cero para el pais subdesarrollado,y es-
ta forma obligatoria de importaciones no tiene término,

S5in embargo, lo anterlor no puede tomarse como un argumento
categorlco en contra de .la inversion extranjera. privada, por la ;simple.ra=-= -
zdn de que los recursos para el desarrollo son llmltados. y avqtados los mé
todos de mds alta prioridad, para acrecentar dichos recursds es necesarioc 8
char mano de alternativas de inferior calidad. S8lo si las, pQSlbllldﬁdes de
préstamos externos fueran ilimitadas-se podrla rechazar 1a 1nversion.prlvada
extranjera, Como ello estd lejos de suceder, desde un punto de vista pura -
mente econdmico, generalmente serd deseable la afluencia de capitales priva
dos extranjeros,

Pero, también las inversiones privadas extranjeras presentan

serios problemas de otro orden, En primer lugar, el capital extranjero no
tiene interds en hacer inversiones en capital social flJO, carreteras, ener-



gia. transporte, etc., porque dlchas act1v1dades no son rentables desde el
punto de ‘vista privado, en clrcunstanclas que: ese . es €l tlpo de inversio =

" nes de primera prioridad en la ‘asignacién de los recursos. Tampoco puede co
,31derarse una politlca redlstrlbutlva sana; que el Gobierno grave con impues

© tos.a los nacionales para hacer inversiones bdsicas ‘que elevardn poéterlor-
" ménte las utilidades de 1as empresas extranjeras, Lo probable, es que €l ca

‘pltal prlvado extranjero se interese por proyectos de baja rentabilidad So-
cial, en los cuales muchas Vveces no serd eficiente desperdiciar los recursos

nac1onales para comblnarlos con los extranJeros. En segundo lugar, el capi-

- tal privado extranjero no. se 1nteresaré ‘generalmente en: produ01r bienes que

vayan a ser demandados en los mercados internos de los paises subdesarrolla
dos. simplemente por%ue el mercado pequefio ‘deétermina una baja utilidad rela=
tiva a la de los palses desarrollados, Luego, el capltal extranjero, siguien

“do los principios de. localizacidn geogrifica para la-empresa prlvada. trata

generalmente de minimizar el costo de producclon en el pafs de origen, ¥y pa

~ ra ello invierte en las fuentes de materias primas o actividades extracti -

vas en el pais que las posee para llevarlas al mercado extranjero cuando’ -
ello minimiza los costos de- produccidn de los bienes terminados que produ =

"cen los pafses desarrollados, En este caso, el Gbjeto de la inversién ex =

tranjera es obtener nuevas:fuentes: -de’ abaste01m1en§p para la poblacl6n y em
presas de los pafses desarrollados, Yy por lo tanto.se trata de inversiones
internas sélo en un sentido ‘geogrifico, ya qué la mayoria de los efectos be
neficiosos de la nueva actividad se. degan.sentlr en el pais originario del
capltal o en el que se producen los blenes termlnados ;/-

Sin embargo, 51empre habra algunas oportunldades de inver
516n en que los intereses del capital:extranjero coincidan con los de los
paises subdesarrollados. A fln de. 1mpulsar el fluao ‘de capitales extranje -
ros hacia dichos- obJetlvos en. 1as naciones- subdesarrolladas. las técnicas -
fiscales -han ideado una® Serie de 1nstrumentos, ‘tales’ como exenciones de ime
puestos,. tratados para eliminar la doble trlbutaC1on, garantias y privile -
glios especlales con, el ‘objeto de dar mayor conflanza a1 inversionista, etc,
No obstante. estos -esfuerzos han tenxdo poco éxitd-en revivir la 1mporta -
cidn de capitales prlvados extranJeros como fuente de desarrollo economlco.

FINANCIAMIENTO MEDIANfE ENDEUDAMIENTO INTLRNO

. Desde’ el punto -de vista- 1nstrumenta1 1a deuda pdbllca 1nter.‘
na no se diferencia de la tributacidn, Ambas mecanisios cumplen con el obge.

‘tivo de liberar. wecursos que- usa: el sector prlvado ‘¥ que en el programa de’

desarrollb debe usar el.Goblerno.

Cuando se anallzé las re1a01ones existentes entre la inver -

751on total y las 1mporta01ones de bienes de capital, llegamos -a la conclu a-

sidn de que la inversidn es una combinacién de recursos nacionales e 1mpor-
tados, de tal manera que la liberacidn de recursos internos es una necesi =

‘dad imprescindible para 1la complementa01on de los recursos extranjeros, -No
‘constituye exageracidn alguna sefialar que la formacidn de capital es un prg

ceso que-se basa fundamentalmente en la formacién de ahorros internos, o en

‘otras palabras, la creacién de ahorros 1nternos es la forma neatural y pri -

mordial de: financlamlento del desarrollo economlco. A ello conducen la tri-
butacion ¥y Ya 'deuda pﬁbllca interna,

-

Lo anterlor 51gn1flca, que en su mayor parte, el financia =
miento del desarrollo es -un sacrificio presente no trasladable hacia el fue
turo, _

La deuda pdblica interna, por lo general, es una’ forma de ahg
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rro voluntario que requiere cierto nivel de conocimientos y cierto grado de
confianza, La explicacién de porqué la deuda publica intéina ha tenido tan
poco .uso-.en los pafses subdesarrollados como método de financiamiento es ob = -
via: los ahorros voluntarios son bajos cuando el nivel de ingresos es tam -
bién bajo, y.la gente de ahorros pequefios prefiere siempre la simplicidad -
del atesoramiento o el.depdsito de ahorro, El problema no estd, sin embargo,
en que los individuos prefieran atesosrar o ahorrar en los bancos, ya que =-
ello permite el financiamiento de Gobierno mediante el sistema bancario sin

desatar presiones inflacionarias sino en el hecho de lo exiguo de los ‘ahot =

rros voluntarios de la mayoria de la poblacidn.

- . Por otro lado, las clases de altos ingresos, que tienenunma
yor conocimiento .y mayores contactos y relaciones con el mundo de los nego-
cios, generalmente tienen oportunidades de inversidn mds productivas que la
compra de bonos estatales, Cabe hacer .notar, ademds, que como la mayoria de
los pifses subdesarrollados sufren procesos inflacionarios mis o menos fuer
tes, los bonos estatales se_geSValorizgn muy rdpidamente, con lo que los in
tereses que rinden,. considerando,los beneficios que otorgda un tipo bajo de
colocacidn, por lo general son negativos., == ‘ ' ’

teado a menudo la idea de un titulo reajustable por ¢l alza del nivel depre
cios o de-poder.adquisitivo constante, 'Esa idea no ha'sido generalmente ma-
terializada, &l parecer por,.simpleés tcmores de tipo financiero con respecto
al crecimiento de la ‘deuda pdblica., En efecto, se piensa que al ajustar -la
deuda por-el alza de precios, pasado algin ticmpo, dicha deuda llegard a ser
muy grande si se lanza:al mercado un monto dado de‘titulos estatales al afio,
Si.la deuda crece mucho, €l servicio de ella por amortizaciones e intereses -
podria peligrar. Este.temor al crecimiento de la deudad piblica no es nuevo:
ni.exclusivo.de los paises subdesarrollados, y ha dado lugar a grandes dis- =
cusiones. que han probado lo infundado de los temores, '

L PaféﬁhagerfmSngtractivﬁsfiosﬂﬁitule'éstatales; se ha plan-

. , El anflisis que aqui se¢ hace para el caso de una deuda publi
ca, reajustable, bajo el supuesto.de que anualmente se pide prestado una pro
porcidn constante del ingreso nacional, por ejemplo un 5%. a los precios de
cada afio, demuestra que como midximo la.relacién deuda publica reajustada =~
ingreso nacional puede 1llegar a: o< (1"~ r) / r, siendo ©< la proporcidndel
ingreso que se pide presatdo y r la tasa de crecimiento del ingreso nacio-
nal a precios constantes. Con respecto a-la tasa media de impuestos necesa-
ria para servir los intereses de la deuda, se obtiene tambien un 1imite mé-
ximo de la siguiente estruegtura: - ‘ o

“e

i

K@+ r)‘

siendo ' i la#ﬁasa de interds que rinden los tftulos estatales;wf

" Bn el cuadfo 1 se presenta un esquema.de crecimiento ’de la
deuda piblica reajustada por el nivel de’precios y otro ‘en que dicha " deuda
no se reajusta, que puede facilitar la comprensidén de este problema, l/
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Cabe hacer notar, que el modelo aqui desarrollado en que existe infla =

cidn y la deuda publica es reajustada exactamente por la tasa de infla=-

cidn, arroja los mismos resultados: que.el modelo elaborado por Domar en:
"The Burden of the Debt and the National Income",

en Readings in Fiscal Policy, Edit, por Smithies y Butters, Irwin. . .

El resultado no es sorprendente, ya que la 18gica indica que un modelo
en que no existe inflacidn alguna, y por lo tanto no existe problema al
guno de desvalorizacidn de la deuda estatal, de los mismos  resultados
que otro en que existe inflacidn pero la.deuda piblica es reajustada pa
ra compensar a los tenedores de bonos por la desvaldrizacidn que sufre

Ea el presente anflisis, el:limite barafla relacidn deuda publica rea;
justada - ingreso nacional, es el siguiente:

TQ'
‘ .D -
[ A '
.o G<Yb(l+i)n 1+r nﬂ'-l.J :
. Yo (1+1) (;+r)n | r (1+r) n |
Yn r
N —> OO R SR RIS ST Lo

a3

";Eifiimifgtpéféfié-tésa‘media de impuést9s, definida como, los intereses

de la deuda en relacidn a la suma del ingreso nacional y los intereses,
es:

5

+ e
‘_l

e}

'.h

pee——

Segin las relaciones encontradas, si por ejemplo se venden tI

tulos estatales hasta un mdximo de un 1% del ingreso nacional cada ano, yel
ingreso nacional real crece a un 4% al afio, la deuda pyblica después de, in-
finitos afios serd como mdximo un 26% del ingreso nacional,

to s

Bajo los mismos supuestos numéricos, la tasa media de impues
erd como méximo 1.28% si la tasa de interds es de un 5%,

El andlisis precedente demuestra que el estableeimiento de un

sistema de deuda piblica de poder adquisitivo constante no puede ~presentar
problema financiero alguno si el ingreso nacional real crece lo suficiente-
mente rdpido. Esto a su vez sefiala la necesidad de hacer un uso cuidadoso
de los recursos obtenidos mediante deuda pdblica, a fin de tratar directa o
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DEUDA INTERNA CUMO PORCENTAJE DEL INGRESO NACIONAL

(11950 )
DESARROLLADOS - ' SUBDESARROLLADOS
Bélgica ‘ o 93.7 o Argentina 59,0
Canad4 ~117.1 Bolivia 51,0
Francia | " .55.9‘ R N Brasil fy S L '18¢0
Noruega 35,2 Uruguay 53.0
Suecia . 0.6 Chile- .: - 6.8
Reino Unide” 2321 | ke L. ° 7 10,0
Estados Unidos 109.2 Perd n 21,0

FINANCIAMIENTO DEL DESARROLLO MiDIANTE REDUCCION DEL

CONSUMO _ DEL._GOBIERNQ

o

-La’ formaeidn- del -ahorro por parté ‘del Gobierno, ‘depénde tan
to*de “los ‘impuestos- quecrecauda, como de sus gastos' corrientes,:El total de
los gastos del Gobierno puede dividirse en dos grandes grupos:. :

a) los gastos corrientes o de consumo,
b) los gastos de inversién .o de capital,.

En estp ultlmo ‘rubro se incluye tanto la inversidn que el Go
bierno efectda directamente, a través de la construccidn de puentes, escue=
las, caminos, obras de regadio y comunicacidn, etc., como los aportes que

hace a diferentes instituciones con fines de inversidén, De la comparacidnen™

tre los ingresos totales de Gobierno y sus gastos corrientes, generalmente
queda un remanente que se denomina superdvit en cuenta corriente, Es eviden

tey” que si la tributacidn permanece constante, el remanente disponible_para, -
inversidn del presupuesto fiscal varfa directamente con los gastos, corrien-. ;
tes.. 51 estos son altos, -pago de sueldos, salarios, compra de materlales,jg

subsidios y subvenciones, etc,- la formacidn de ahorro estatal serd baja, y
viceveérsa, Todo ello bajo el supuesto de que el monto de los 1mpuestos en
términos reales es constante,. ] CYa e s

TR

l/ Es 1nteresante notar que para el caso en que la deuda publlca no soreag

Justa por ‘el alza del nivel de precios, la relacidn T oeset

D/Y cs igual a o< en el limite..

indirectamente de acelerar la tasa de crecimiento real del ingreso nacional
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T CUADRO 1

MODELO DE CRECTMIENTO DE LA DEUDA PUBLICA INTERNA
Ingreso ! Deuda acumulada reajus- : ‘ :
Afio monetario Ingreso Deuda publica tada a la tasa 1 de Deuda acumulada sin reajustar |
(pesos de cada afio) real anual inflacidn :
, - . _ - 0 - 1 o - i
0 Yo Y = Yo Do = Yo S D= Do =X Yo lf_ni=no=o<1ro
o 0
- = ' - ‘ - - -
11 T =Y () (1#) | Yy =Y, (1) | D) =X Y, (W) (4) | L D5 =X X, 1+1][1+(1+r)] 10 =K7Y, [1+(l+r) (1+lﬂ
! ' 2 1> .
+ o - - e} . ]
2 T, =% (#r) 'Y, =T (+r) ) D, =KT (1+1)2 2 D, =<7<'f~ ] 1)+ 2 D, = K Y, | 1+(1+r) (1+1) e
: 2770 (141) 2o ! 2 7 (1+1)2 : * o (1+r)5_1 Z 1 [ + ( 1+r) (1+1)2J |
' - ! ' S H a7 :
[ 1 { ' 1
' ; ; ' | ;
b - - n n -
n Y, = Yo (#r) (1+1) | Y = Yo (141) Dn =X Y, (1+r) (1+1)n3 n Dy = o(Yofln] [1+(1+r)+ & Dy = Ko \'1+(1+r) (1+1)
| Zo et (1)) D e @) (07 4
| | - () (1) J 3 ;
: 4 i |
I = ingreso monetario 5{: = proporcidn de Y que se pide presta-
do anualmente
Y = ingreso real r = tasa de crecimiento del ingreso real
D = deuda piblica i = tasa de crecimiento del nivel de pre

cios
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Desgraciadamente, en la mayoria de los paises subdesarrolla-
dos, los gastos corrientes son altos, fundamentalmente debido a la falta de
comprensién de lo que los métodos cientificos de organizacidn, significan,

' No es extrafio encontar a Estados cumpliendo con funciones que la  sociedad

moderna ha creado, con métodos administrativos propios del Estado cl4sico.
No ha existido correlacidn alguna entre el crecimiento de las funciones es=
tatales y la organizacidn para cumpllrlas. Esta es una de las razones funda
mentales del crecimiento de los gastos publicos, y es evidente que la solu
cién no consiste en disminuir un 10% o en un 20% a los empleados. sino que
implica una reorganlzac16n total de la Adm1n1strac16n Pdblica,

El otro gran problema estd 1nt1mamente ligado al anterior,La

baja formacidn de ahorro (determinada en buena parte por los altosgastosco’

rrientes fisfales) determina una baja tasa de crecimiento del ingreso nacio
nal real en relacidn con el crecimiento de la poblacidn, En otras palabras,
las oportunidades de empleo productivo crecen mds lentamente que }Ja pobla-
¢idn en condiciones de trabajar, Esto constltuye en primer lugar, una excCu-
sa para racionalizar la administracidn piblica alegéndose que produci:ia ce
santfa, y en segundo lugar, una constante presidn para absorber la demanda
por empleo a través de puestos publlcos.

Como puede apreciarse, esto constltuyé un circulo v1c1dsc>por
que las bajas oportunidades de empleo se deben en buena parte a la baja ine

versidn estatal, la baja inversidn estatal se debe a su vez a la resistencia
‘para alzar los 1mpuestos y a los altos gastos corrientes del Gobierno; he-

chos que a su vez determinan una baja tasa de crecimiento de la economfa y

por lo tanto de oportunidades productivas de empleo.

. ] .

Todo esto trae a su vez el problema general de la eficiencia

de la Administracidn Pdblica, La gran cantidad de personal impide que los

funcionarios pdblicos perciban ingresos medianamente adecuados, insuficien

tes para maentener un personal de calidad. Un pals subdesarrollado no puede

darse el lujo de la "1nef1c1enc1a" Por razones de la inmensa responsablll-

dad que le cabe al Egtado, un pals desarrollado requiere mds que ningin o=
tro de una organizacidn cientifica y de personal calificado.

Todos estos elementos, hacen pensar que algunas de las fore
mas de crec1m1ento de los gastos en consumo del Gobierno no son justifica -
das,

Existe un error fundamental en el razonamiento que concluye
que el Gobierno debe crear las oportunidades de empleo aumentando la buro -
cracia, Las oportunidades de empleo pueden crearse a través de los gastos co

rrientes como de los gastos de inversidn del Estado, Ambos tipos de gasto tie

nen a corto plazo el mismo efecto absorbente de empleo. pero a largo plazo,
los gastos de inversidn tienden a resolver definitivamente el problema por
medio de un mayor crecimiento del ingreso hacional real, En esta forma, una
politica sensata serfa ir disminuyendo la: proporcidn que los gastos corrien
tes toman del ingreso nacional, v volcar el mdximo de recursos hacia losgas
tos de inversién, Ello 1mpllcar1a una mayor - t4sa de crecimiento de la econo
nia y por lo tanto de oportunidades de empleo. productlvo. Al mismo tlempo
permitirfa, mediante la racionalizacidn progresiva de la Administracidén Pd-

blica, una mayor eficiencia en el manejo de los recursos estatales y en Ow.

portunidades de mejores remuneraciones para su personal,




