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| reciente anuncio en cadena nacio-

nal del presidente José Antonio Kast,

centrado en el “Proyecto de Ley de Re-

construccion y Desarrollo Econdmico
y Social”, marca un punto de inflexion en la
estrategia de desarrollo al intentar “romper
el ciclo de estancamiento” que ha carac-
terizado a la Ultima década en Chile. Con
mas de 40 medidas organizadas en torno a
cinco ejes —competitividad tributaria, for-
talecimiento del empleo formal, facilitacion
requlatoria, certeza juridica y contencion
del gasto publico—, el discurso apel6 a una
“emergencia econémica” bajo una légica de
austeridad fiscal y reactivacion privada. Sin
embargo, bajo la superficie de este optimis-
mo pro-inversion, subyacen tensiones es-
tructurales que la academia ha cuestionado
sistematicamente.

Las ideas detras de la reforma

El eje tributario descansa en la rebaja del
impuesto corporativo de primera categoria
del 27% al 23%, junto con la reintegracion
gradual del sistema. El relato de fondo: redu-
cir la presion sobre el capital para incentivar
la inversion, con la promesa de que el dina-
mismo recuperara los ingresos fiscales. En
teoria, el argumento tiene sustento. Econo-
mistas como Mertens y Ravn (2013) estiman
que una rebaja de un punto porcentual en la
tasa corporativa podria expandir el PIB per
capita en un 0,6% a corto plazo. El mecanis-
mo es el siguiente: al recortar el impuesto, la
rentabilidad neta de los proyectos aumenta;
negocios antes inviables se vuelven atrac-
tivos, el empresario invierte en maquinaria
y tecnologia, demanda mas trabajadores
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y genera un circulo virtuoso. Esta apuesta
se basa en la célebre Curva de Laffer, que
postula que reducir tasas excesivas puede,
paradojicamente, aumentar la recaudacion
al estimular una base impanible mas amplia.

La evidencia empirica: ;por qué el
“derrame” no llega al crecimiento?

Estas cuentas chocan con la evidencia
empirica reciente. Owen Zidar (2019) en el
Journal of Political Economy demuestra que
el crecimiento tras recortes impositivos
proviene casi exclusivamente de las reba-
jas a sectores de menores ingresos. Para
las grandes corporaciones, el efecto en el
empleo es estadisticamente insignificante:
el excedente suele drenarse hacia dividen-
dos o recompra de acciones. Danny Yagan
(2015) en el American Economic Review con-
firmd que reducciones masivas al impuesto
al capital no lograron aumentar la inversion
empresarial ni las remuneraciones.

El escepticismo se refuerza con estu-
dios de largo plazo. Hope y Limberg (2022),
en el Socio-Economic Review, examinaron
50 anos de datos en 18 paises de la OCDE y
concluyeron que los recortes a los sectores
de mayores ingresos solo sirvieron para au-
mentar la desigualdad. EI meta-analisis mas
completo sobre la materia —Gechert y Heim-
berger (2022), publicado en el European Eco-
nomic Review— sintetiza 441 estimaciones
de 42 estudios primarios y revela que, una
vez corregidos los sesgos de publicacion, el
efecto promedio de los recortes corporati-
vos sobre el crecimiento es estadisticamen-
te indistinguible de cero (véase la Figura 1).

¢Por qué la rebaja del IVA podria no llegar
al precio de las viviendas?

El plan contempla una exencidn temporal
del IVA por 12 meses para viviendas nuevas.
Sin embargo, la evidencia internacional su-
giere que las bajas de impuestos tienen un

Figural:

traspaso incompleto al consumidor. Benzar-
ti y Carloni (2019) en el American Economic
Journal: Economic Policy demostraron que
en un recorte masivo del IVA en Francia, los
propietarios de negocios capturaron mas del
55% del beneficio fiscal, siendo los consu-
midores quienes se beneficiaron menos de
todos los grupos. En el mercado inmobilia-
rio, dado que la oferta no puede aumentar de
forma inmediata, las inmobiliarias tienden a
mantener los precios altos, absorbiendo la
exencion como margen adicional. La medi-
da corre el riesgo de transformarse en una
transferencia de recursos publicos al sector
inmabiliario sin abaratar efectivamente la
vivienda.

El empleo formal y el rol del Estado

El plan incluye un crédito tributario a la
planilla de las PYMES que se estima benefi-
ciara a 235.000 empresas con una inyeccion
de liquidez de USS$1.400 millones anuales. La

Rebajas del impuesto corporativo y crecimiento econémico: evidencia del meta-analisis

Panel A: Funnel plot
(reproduccion de Fig. 2 del paper)

Panel B: Magnitud del efecto
segln método de estimacion
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Fuente: Gechert y Heimberger (2022)
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evidencia académica sugiere que la efecti-
vidad de esta politica depende criticamente
de como los agentes perciben su rol en la sa-
lida de la crisis. Desde la macroeconomia del
comportamiento, la “hipétesis de valoracion
de la recuperacion” (Garcia et al., 2025) su-
giere que en economias con tipo de cambio
flexible como la chilena, los subsidios a la
inversion pueden generar un circulo virtuoso
mas potente que las transferencias directas.

En lugar de una retirada del Estado, se
requiere su presencia activa en areas cri-
ticas: desalinizacion para garantizar la se-
guridad hidrica, energia renovable donde el
Estado incentive proyectos privados a gran
escala, y capital humano que transforme la
educacion en ingenieria en motor de nuevas
industrias exportadoras. La evidencia de
los Tigres Asiaticos —Corea del Sur y Tai-
wan— es irrefutable: no se limitaron a bajar
impuestos. Aplicaron politicas industriales
activas donde el Estado coording el crédito,
protegio industrias nacientes y financid la
investigacion y el desarrollo en sectores de
alta tecnologia.

Evaluacion final

El Plan de Reconstruccion tiene el mérito
de colocar el crecimiento al centro del de-

Mas que renunciar a ingresos tributarios
mediante recortes generalizados, Chile
necesita orientar esos recursos con precision
quirdrgica: inversion en infraestructura critica,

apoyo tecnoldgico, formacion de capital
humano y acceso a financiamiento para
proyectos de alto impacto”

bate y ofrecer medidas concretas. Sin em-
bargo, la evidencia disponible sugiere que
sus herramientas principales —las rebajas
impositivas generalizadas— tienen efectos
modestos sobre el crecimiento y que sus
beneficios tienden a concentrarse en los
sectores de mayores rentas, profundizando
la brecha distributiva.

Elverdadero desafio es de diseno. Mas que
renunciar a ingresos tributarios mediante
recortes generalizados, Chile necesita orien-
tar esos recursos con precision quirdrgica:
inversion en infraestructura critica, apoyo
tecnoldgico, formacion de capital humano
y acceso a financiamiento para proyectos
de alto impacto. Si el plan logra combinar
la desreqgulacion con esta vision selectiva y
estratégica, podria contribuir al dinamismo
que Chile necesita. Si se queda solo en la
rebaja generalizada de impuestos, los bene-

ficios seran menores a los prometidos y el
deficit fiscal de mediano plazo persistira. Al
final del dia, estimular la inversion producti-
va de forma directa puede ser un motor de
crecimiento mucho mas potente que la sola
reduccion de la carga tributaria. CE
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