LA TERCERA, 21 DE ABRIL DE 2007

Depreciacion acelerada:
mds ruido que nueces

Los “planes” debidamente conjugados debieran significar un incentivo
potente a la inversién en todo el espectro; sin embargo son mas ruido
que nueces por regulaciones que los sofocan.

“Chile Invierte”, al rechazar el

Senado el proyecto de depre-
ciacién acelerada, que busca incenti-
var la inversién. El argumento que se
empled fue que sélo favorece a la
gran empresa y en nada a la Pyme,

Veamos: ;es cierto que favorecers la
inversién?; jes efectivo que sélo bene-
ficia a la gran empresa?

La medida es positiva porque -como
se dice ahora- apunta en la direccién
correcta: reconoce que el pais tiene un
déficit de inversién y de crecimiento
economico, y que algo hay que hacer
al respecto, Pero es muy discutible que
vaya a tener un efecto significativo en
ambos, porque si bien la depreciacion
acelerada fue una herramienta clave
para incentivar la inversién hasta fines
de los go’, eso cambié después de las
modificaciones que se le introdujeron
en la “ley de evasién tributaria”,

Antes de esa legislacion, la deprecia-
cién acelerada producia tres grandes
efectos en cadena. 1°) Permitia diferir
el pago del Impuesto de Primera
Categoria de la empresa, al provocar
un alto nivel de gasto, que después se
revierte generando una mayor tributa-
Cién; en otras palabras, el atractivo
consiste en el beneficio financiero de
postergar la tributacién. 2°) Postergar
a continuacién el pago de los impues-
tos del duefio o socios de la empresa,
porque la ley grava los retiros tinica-
mente cuando son rentas tributables;

En dificil pie ha quedado el plan

CONTINUA...

como la depreciacién acelerada suele
producir pérdidas tributarias junto a
flujos positivos, los retiros no tributan
de inmediato, sino que una vez que se
revierte la pérdida, lo que sucede
cuando se agota la depreciacién.
Como se trata de un diferimiento del
impuesto, el beneficio nuevamente es
de carécter financiero. 3°) Modifica la
percepcién de riesgo del proyecto y, si
se es inversionista extranjero, del pais.
Esto, porque el resultado de ambos
diferimientos es que el inversionista
puede retirar primero el capital
aportado, en la medida que se haya
invertido en activo fijo, antes de
pagar impuestos. Nada puede ser
mds atractivo para un inversionista
que retirar primero las “fichas” que
arriesgé en un proyecto.
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Pues bien, lo anterior fue considera-
do “elusién” a propésito de dichaley y
se restringi6 su alcance al primer efec-
to. En otras palabras, lo que hoy ofre-
ce el Ministro de Hacienda es un
incentivo consistente sélo en el bene-
ficio financiero de postergar el
Impuesto de Primera Categoria de la
empresa. En un ambiente de bajas
tasas de interés, ese beneficio tiende a
ser comparativamente exiguo y es
dudoso que baste para provocar una
decisién de inversién que no se ha
tomado por otras razones.

Ahora bien, si fuera catalizador sufi-
ciente de la decision, es obvio que el
uso del incentivo estar4 entre aquellas
eémpresas que son mds intensivas en
activo fijo, que es lo tipico de la media-
na y -sobre todo- de la gran empresa.

Pero el debate olvida que cuando la
gran empresa se pone en movimiento
e invierte, tiene un significativo efecto
multiplicador por mayores adquisicio-
nes, en trabajo para contratistas y con-
sumo en general, lo que beneficia
directamente a las mis pequefias.
Cuando llueve, todos se mojan,

Otra cosa que se olvida es que en el
plan “Chile Compite” se aprob6 otro
incentivo a la inversién, ampliindose
el crédito contra el mencionado
impuesto, también por la inversién en
activo fijo, de un 49 a un 69 del valor
del bien de capital, con un tope de
unos $ 21 millones. Un crédito contra
el impuesto es un incentivo “a la
vena”, porque el tributo no se poster-
g3, sino que no se paga. En razén de su
tope madximo, impacta sobre todo en
la Pyme. El problema es que antes se
habia derogado la norma que permitia
que el crédito no utilizado en un afio
se traspase al siguiente. Como es usual
que al iniciarse un proyecto haya pér-
didas -entre otras razones por la depre-
ciacién- no habrd impuesto contra el
cual utilizar el crédito y al no ser trasta-
dable, se pierde.

En suma, los “planes” debidamente
conjugados debieran significar un
incentivo potente a la inversién en
todo el espectro; sin embargo son mis
ruido que nueces por regulaciones
que los sofocan. Cémo torar operati-
vas estas medidas, es lo que se debiera
estar discutiendo.



