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Hace unos dias Coparmex presenté un documento con una serie de propuestas de politica fiscal. Creo que
algunas de ellas son acertadas y otras requieren de una discusion mas profunda. Aqui me referiré a una en
particular: Coparmex plantea una reduccién gradual de la tasa de impuesto a la renta corporativa de su
nivel actual de 30% a 24.6% que es la tasa promedio que se aplica en los paises de la OECD. En teoria,
bajar este impuesto puede tener beneficios. Es un impuesto mas dificil de recaudar. Ademas, existen
diversos estudios en otros paises que sugieren que las empresas terminan trasladandolo a los
consumidores. Por ello, creo que es una discusion que se debe de tener la siguiente vez que se lleve a
cabo una reforma fiscal (lo cual debera ocurrir necesariamente a principios del préximo gobierno). Pero esta
medida no debe considerarse sin primero proponer de qué otra forma se puede aumentar la recaudacion
para poder compensar la disminucién del impuesto a la renta corporativo. Se podria por ejemplo reducir
dicho impuesto aumentando al mismo tiempo el IVA o generalizando su tasa a los articulos ahora exentos
de este impuesto. Pero adoptar la propuesta de Coparmex sin que se acompafie de ninguna otra politica
recaudatoria seria un grave error. Coparmex propone algunas medidas para aumentar la recaudacion, pero
ninguna de ellas compensaria la pérdida resultante de bajar la tasa corporativa. Coparmex propone también
que es necesario aumentar la base fiscal mediante reducciones en la tasa de informalidad. Ello, desde
luego, es deseable. Pero eso es algo complicado y que toma tiempo. No se deberian proponer bajas en
tasas de impuestos antes de que se observen resultados tangibles en materia de reduccion de la
informalidad. El orden es importante.

Primero porque México no tiene espacio fiscal para reducir su recaudacién. La deuda como porcentaje del
PIB ha mostrado una importante trayectoria ascendiente en los ultimos afos: la deuda publica como
porcentaje del PIB ha aumentado en unos 20 puntos porcentuales en los ultimos siete afios, pasando de
niveles de alrededor de 30% en 2010 a 50% a finales de 2017. Debido a ese aumento, las calificadoras
habian reducido la perspectiva de la calificacién de la deuda soberana mexicana de estable a negativa.
Este afo, sera el primeo en una década en que, gracias a las medidas de consolidacion fiscal y al remante
de operacion del Banco de México, la deuda como porcentaje del PIB va a bajar. Gracias a ello, las
calificadoras han vuelto a aumentar la perspectiva de la deuda a estable. De adoptarse la propuesta de
Coparmex, aunque sea de manera gradual, la relacién de deuda a PIB volveria a crecer y muy
probablemente veriamos reducciones en la calificacion soberana del pais. Ello significaria aumentos en los
costos de financiamiento para el gobierno, las empresas y las familias.

Mas aun, México tiene que aumentar, en lugar la disminuir, la recaudacion fiscal. Es cierto que el pais tiene
una tasa de impuesto a la renta corporativo mayor al promedio de la OECD. Pero lo relevante para este
analisis es reconocer que México tiene la recaudacion mas baja de los paises que integran dicha
organizacion. Mientras que en el promedio de paises de la OECD la recaudacién como porcentaje del PIB
es de 34.3%, en México es de solamente 17.4%. En este contexto proponer una reduccion en los impuestos
a la renta corporativo, sin ninguna propuesta de politicas recaudatorias es irresponsable.
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Hay quienes afirman que reducciones en las tasas impositivas no resultarian en caidas de los ingresos
fiscales. Se apoyan en una teoria denominada que ha tenido auge en Estados Unidos denominada
“economia del lado de la oferta”. De acuerdo con los proponentes de esta teoria, bajadas en las tasas de
impuestos generaran un crecimiento econoémico tal que el efecto en la recaudacién seria neutro o incluso
positivo: se tiene una menor tasa, pero una mayor base debido a la expansion econémica. Esta teoria
estuvo detras de las reducciones de impuestos del presidente Reagan y de los presidentes Bush. La
evidencia demuestra, sin dejar lugar a dudas, que esta teoria no funciona. Hoy solamente la defienden los
charlatanes. Ningun economista académico serio lo hace. En los casos de Reagan y Bush padre e hijo, las
reducciones citadas resultaron en incrementos en el déficit fiscal de Estados Unidos y, por ende, en la
deuda como porcentaje del PIB.

Es pertinente discutir si México tiene una combinacion de tasas de impuestos optima. Pero proponer
reducciones en una fuente de recaudacion de manera aislada es peligroso e irresponsable.

Carlos Serrano Herrera
Economista en Jefe de BBVA Bancomer
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Este documento ha sido preparado por BBVA Research del Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (BBVA) y por BBVA
Bancomer. S. A., Institucién de Banca Multiple, Grupo Financiero BBVA Bancomer, por su propia cuenta y se suministra
solo con fines informativos. Las opiniones, estimaciones, predicciones y recomendaciones que se expresan en este
documento se refieren a la fecha que aparece en el mismo, por lo que pueden sufrir cambios como consecuencia de la
fluctuacion de los mercados. Las opiniones, estimaciones, predicciones y recomendaciones contenidas en este
documento se basan en informacion que ha sido obtenida de fuentes estimadas como fidedignas pero ninguna garantia,
expresa o implicita, se concede por BBVA sobre su exactitud, integridad o correccion. El presente documento no
constituye una oferta ni una invitacion o incitacion para la suscripcion o compra de valores.
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