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HIPER FORTUNAS Y SUPER RICOS:

POR QUE UN IMPUESTO AL PATRIMONIO HACE SENTIDO?
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“Wealth tax likely the most powerful tax to restore tax progressivity at the very top.
Great revenue potential and de-concentration potential in the top-heavy.
With successful enforcement, you get at least one of these two”

Saez, E., Zucman, G.” Progressive wealth taxation”. UC Berkeley. 2019.

Resumen

Se propone un modelo para estimar el patrimonio total actualizado de los grupos
mas ricos de la sociedad y disefar un esquema eficiente de impuesto
patrimonial. La metodologia asociada al calculo del patrimonio total considera
aproximaciones de primer orden y de Pareto para lidiar con limitaciones en los
datos. Presentamos una discusién analitica detallada de los efectos del impuesto
patrimonial, respondiendo a las principales criticas que han recibido de parte de
economistas ortodoxos. Para las consideraciones del disefio e implementacién
de un esquema impositivo satisfactorio, se efectla una revisién de la experiencia
comparada con paises que aplican este tipo de impuestos. El esquema propuesto
corrige los principales problemas que ha tenido la implementacidon de estos
impuestos. Este modelo se aplica a la realidad de Chile. Se estima el patrimonio
total actualizado de dos grupos: ricos (entre US$5 millones y US$100 millones)
y super ricos (sobre US$100 millones). Se disefia un impuesto patrimonial, de
caracter simple y en dos formas alternativas: i) dos tasas impositivas y ii) una
tasa impositiva Unica; focalizandolo en un pequeno nimero de individuos afectos
a este gravamen.
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INTRODUCCION

Impuestos al patrimonio existen y han permanecido por mucho tiempo en
practicamente todos los paises del mundo. Los impuestos patrimoniales
tradicionales (IPT) que incluyen impuestos a la propiedad fisica (casas, tierra,
etc.), impuestos a la herencia y otros, son extraordinariamente ubicuos en casi
todos los paises y, como lo demostramos en este articulo, en algunos de ellos
constituyen una proporcion significativa de la recaudacién tributaria. Existe otra
categoria de impuestos al patrimonio, que denominamos aqui impuestos
patrimoniales no tradicionales (IPNT), aquellos que gravan patrimonios
financieros y otras formas de riqueza, incluyendo patrimonios bursatiles y otros.
IPNT son mucho menos frecuentes, actualmente se aplican en un numero
limitado de paises y han sido objeto de criticas por parte de economistas
ortodoxos Yy algunos hacedores de politica. Asi, definimos impuestos
patrimoniales globales (IPTG) como la suma de los tradicionales y no
tradicionales.

En este articulo, proveemos un analisis en profundidad de los impuestos
patrimoniales, poniendo énfasis en los IPNT. Ademads, proveemos una
metodologia para estimar la recaudacién posible y una manera de determinar
su focalizacién en grupos de la poblacion de muy alta riqueza. Al mismo tiempo,
discutimos caracteristicas para su disefio e implementacién para reducir los
principales problemas que la implementacion de estos impuestos han tenido en
otros paises, en tal forma de disminuir su exposicion a las criticas mas
importantes que han recibido. Ponemos los IPNT en el contexto de los IPTG,
desagregando la recaudacién de los IPTG entre IPT y IPNT en aquellos paises
donde ambos tipos de impuestos patrimoniales coexisten.

Este articulo lo motivamos usando el caso chileno y aplicamos la metodologia
propuesta utilizando datos de Chile.

La estructura de este articulo es la siguiente: En la secciéon 1 presentamos los
objetivos especificos del estudio y una descripcién de un pais de ingreso medio
viviendo una encrucijada sanitaria y social, usando el caso chileno como
motivacion de este estudio. La seccién 2 se dedica al modelo y metodologia
basica para un disefio cientifico de un impuesto patrimonial, mientras que en la
seccidén 3 aplicamos el modelo a una propuesta especifica del impuesto para
Chile, especificando los grupos afectos al impuesto y su recaudacién potencial.
La seccién 4 presenta un estudio comparado internacional sobre las experiencias
de varios paises en la aplicaciéon de impuestos patrimoniales, enfatizando los
principales problemas que han enfrentado en su implementacidn y las lecciones
gue emergen de ellos. La seccién 5 se dedica a un analisis en profundidad de
estos impuestos, considerando de manera critica las principales objeciones de
gue han sido objeto. Finalmente, la secciéon 6 concluye.

El lector no interesado en cuestiones técnicas puede omitir la seccidon 2 sin
afectar mayormente la comprensién de los principales argumentos de este
articulo. Igualmente, el lector no interesado especificamente en la aplicacién de
impuestos patrimoniales en Chile puede proceder directamente a la seccion 4.




1 OBJETIVOS Y MOTIVACION

En esta seccion se presentan los objetivos especificos del estudio y una
descripcion de un pais de ingreso medio viviendo una encrucijada sanitaria y
social, usando el caso chileno como motivacion de este estudio.

1.1 Objetivos especificos

Los objetivos especificos de este estudio se presentan a continuacion.

e Formular un modelo robusto para el calculo del patrimonio total asociado
a los grupos mas ricos de la sociedad, utilizando aproximaciones
adecuadas para los casos en que la falta de datos puede ser una limitante.

e Formular un modelo para la implementacion de un IPNT y el calculo de su
recaudacién efectiva.

e Aplicar el modelo para la estimacion del patrimonio total de dos grupos
chilenos definidos en este trabajo: los ricos y los super ricos.

e Aplicar el modelo para disefiar un esquema impositivo simple y ajustado
a la realidad del pais, y realizar una estimacién su recaudacién efectiva.

e Considerar aspectos fundamentales de los impuestos patrimoniales
vigentes en otros paises, para dar sustento a la viabilidad y las ventajas
del esquema aqui propuesto.

e Presentar un una discusion analitica en profundidad sobre el impuesto

patrimonial, respondiendo a las principales criticas que han recibido de
parte de economistas ortodoxos.

1.2 Motivacion. El caso chileno

A raiz de la crisis sanitaria, la discusion sobre el impuesto patrimonial ha tomado
fuerza en practicamente todos los paises de la region: Argentina, Brasil, Chile,
Ecuador, Paraguay y Peru. Los efectos de la pandemia del COVID-19 son
regresivos: afectan de manera sensible a los que menos tienen, no sélo en
materia de salud sino también en lo referido a la cuestion econdmica. Esto
implica una profundizacién de la desigualdad, a menos que la tarea del Estado
revierta o al menos compense la situacién. Esa tarea tiene dos pilares: la forma
de recaudar tributos y las decisiones de ejecucién del gasto (CEPA, 2020).

El caso chileno es muy importante como un ejemplo clasico en el cual los
impuestos al patrimonio adquieren una particular importancia por varias razones.




Primero, a diferencia de otros paises, en Chile la crisis sanitaria viene casi al
mismo tiempo con una crisis social que causé un estallido social de gran
magnitud. El estallido social del afo 2019 se mantiene vigente de una manera
subyacente fundamentalmente por dos razones: primero, porque las demandas
sociales que gatillaron el estallido social no han sido en absoluto satisfechas vy,
segundo, porque la crisis sanitaria no ha hecho mas que agravar las enormes
carencias sociales y vulnerabilidad existentes. Dada la intensidad de la crisis
actual, si no se toman medidas urgentes de apoyo a los sectores mas afectados
por enormes pérdidas de ingreso, el pais puede terminar con una gran cantidad
de pobres, quizd afectando hasta un 50% de la poblacién, y posiblemente
causando un espiral de violencia de consecuencias dificiles de prever.

Segundo, como veremos mas adelante, los niveles de desigualdad y sobre todo
concentracién de la riqueza en Chile son abismantes, tal vez entre los mas altos
del mundo, lo cual pone en valor impuestos a la riqueza que tienen el potencial
de corregir esta desigualdad en sus raices mas profundas.

Tercero, a pesar de esta profunda desigualdad, la carga tributaria del pais es
una de las mas bajas en la OECD y, mas aun, el sistema tributario ha tratado
los ingresos provenientes del capital de una manera extraordinariamente
preferente, practicamente evitando la aplicaciéon de royalties sobre las rentas
econdmicas, y las ganancias de capital practicamente no estan sujetas a
impuesto.

Ciertos, sectores “progresistas” han propuesto un plan masivo de apoyo a los 4
millones de familias mas desprotegidas que puede llegar a costar US$15.000
millones. Se ha propuesto que estos recursos se financien con mayor deuda
publica o usando fondos soberanos. Sin embargo, cualquiera que sea el
mecanismo especifico que se utilice, es la sociedad en su conjunto,
particularmente los sectores medios y bajos, los que terminarian pagandolos.

Asi, el pais se enfrenta a dos visiones dominantes, ninguna de ellas a nuestro
entender satisfactorias: la del Gobierno que insiste en restringir al maximo la
ayuda social, o la de sectores de oposicién que postula un mucho mayor apoyo
social financiado a costa de deuda fiscal o fondos soberanos. Lo que propone el
Gobierno es tal vez la peor alternativa, que, al causar enorme pobreza e incluso
hambre, puede propulsar a la postre un levantamiento social y un caos de
incalculables proyecciones.

Por otra parte, la propuesta de los sectores “progresistas” también tiene
importantes problemas sobre todo en lo que dice relacién a los mecanismos de
financiamiento propuestos. Existe la percepcidén generalizada de que los costos
de la crisis los pagarian una vez mas las grandes mayorias, incluyendo sectores
de ingresos medios y bajos, mientras las elites de enorme riqueza van a
contribuir muy poco. Si se usan los mecanismos de financiamiento propuestos,
esa percepcidn va a ser enteramente confirmada. Si bien es cierto esta
propuesta evitaria un empeoramiento masivo de la pobreza, la tensidn social y




rabia subyacentes, el mensaje todavia seria que las crisis las paga el pueblo
mientras los super ricos se abanican.

Un apoyo de envergadura a los 4 millones de familias mas pobres, asegurandoles
un ingreso equivalente al salario minimo por 6 meses, implica unos US$12.000
millones. Ademas, un apoyo real a las pequeifas empresas requiere de unos
US$3.000 millones adicionales.

Asi, el costo fiscal del apoyo social puede llegar a US$15.000 millones (casi un
6% del PIB). La cuestién fundamental es que una parte significativa de ese
financiamiento debe venir de una contribucidon de los sectores mas ricos de la
poblacién ahora.

Una contribucion inmediata de los super ricos de entre US$5.000 y US$6.000
millones para financiar parte del programa de apoyo a los 4 millones de familias
mas pobres, en conjunto con un acuerdo para implementar profundos cambios
estructurales en el mediano plazo, pueden constituir una poderosa sefial que
persuada a la ciudadania de un cambio de verdad que, a su vez, asegure un
minimo de paz social para el futuro cercano.

En este trabajo proponemos un esquema para esta contribucién que implique
un IPNT de mucha simplicidad dirigido a un pequeifo nimero de ricos y super
ricos (el 0,07% de la poblacidn de la poblacidon adulta)3. Para estos efectos
disefiamos un modelo para estimar la riqueza y numero de estos individuos, asi
como la recaudacién efectiva de este impuesto. La metodologia asociada al
calculo del patrimonio total considera aproximaciones de primer orden y de
Pareto para lidiar con limitaciones en los datos. Este modelo se aplica a la
realidad de Chile, en particular para estimar el patrimonio total actualizado de
dos grupos: ricos (definidos como aquellos con patrimonio entre US$5 millones
y US$100 millones) y super ricos (patrimonio total actualizado sobre US$100
millones); este proceso considera datos de fuentes nacionales e internacionales.

Tanto para las consideraciones del disefio como la implementacion del esquema
tributario propuesto, se efectia una revisidon de la experiencia comparada con
paises que aplican este tipo de impuestos y aspectos econdmicos e
institucionales de la realidad chilena. Ademas, respondemos a las principales
criticas que ha recibido la idea de un IPNT por parte de algunos economistas. En
particular, recomendamos mecanismos noveles para obviar los principales
problemas de implementacidon que han afectado a este impuesto en otros paises.

Demostramos que, para la realidad de paises inmensamente desiguales como
Chile, el impuesto patrimonial es imprescindible para asegurar una contribucién
importante de los super ricos para financiar los costos de una gran crisis como
en la que vivimos, asi como para lograr una reduccidon significativa de la
desigualdad.

3 En EEUU el 0,1% de la poblacién adulta concentra un 20% de la riqueza privada total,
(Saez y Zucman, 2019), en Chile, como estimamos en este trabajo, el 0,07% concentra
un 34%. El porcentaje de la poblacién adulta chilena se obtiene de INE (2019).




En esta seccion proponemos una metodologia para estimar los patrimonios de
los grupos de mas altos ingresos que son los que normalmente interesan para
establecer impuestos patrimoniales IPNT. Consideramos las fuentes de datos
patrimoniales mas importantes disponibles para un grupo grande de paises,
particularmente provistas por el Boston Consulting Group (BCG) y Credit Suisse,
las cuales a menudo pueden ser complementadas con fuentes locales. Los datos
disponibles mas precisos corresponden a la distribucion del patrimonio financiero
de los diversos grupos de la poblacidn en cada pais. Para estimar el patrimonio
total de los grupos mas ricos es necesario utilizar informacién indirecta. Por esta
razon, la metodologia propuesta a continuacion parte de los datos de patrimonio
financiero que son los mas precisos, y de ahi sugerimos una metodologia para
estimar la riqueza total de los grupos mas ricos. Finalmente, proponemos una
metodologia para estimar la recaudacion tributaria de los IPNT.

2.1 Patrimonio financiero y patrimonio total*

Siguiendo la metodologia del Boston Consulting Group (BCG), definimos el
patrimonio financiero como el patrimonio de los individuos excluyendo su
participacion mayoritaria en empresas y todos los activos inmobiliarios.

Se definen las siguientes variables:

Xit' Grupo que contiene un numero de individuos que poseen un
g patrimonio financiero entre i y j unidades monetarias, en el ano t.

Coni=0, 1,..,Iyj=1,..,00
f(X;;) Patrimonio financiero asociado al grupo Xl-t'j

C(Xij) Fraccion del patrimonio financiero con respecto al patrimonio total
" asociado a X} con ¢ € (0,1)

p(Xit,j) Patrimonio total asociado al grupo Xit,j

El patrimonio total del grupo de individuos Xl-t’j se puede escribir como:

fXi))

[1]
c(XitJ-)

p(X{;) =

4 A lo largo de este trabajo siempre que se habla de patrimonio, sea financiero o total,
nos referimos a activos menos pasivos, esto es, riqueza neta.




Las variables Xt y f(X; ]) en principio se asumen conocidas para el periodo t;

en el caso contrarlo, es posible estimarlas en base a la informacién de algun
periodo anterior®.

Si para el periodo t no se conoce Xl] pero si se conoce X;:] , con s<j, y para el
periodo t-h se conoce Xl-t’j hy X_g’jh, el estimador de esta variable (X; J) sera:

t—h

hér
ot t 2ij
Xij = Xs; Xt h [2]

Si ocurre lo mismo para f(Xi":j), el estimador sera:

fx;
f&ip) =f&X s,)f(Xt n [3]

Por otra parte, en base a considerar el patrimonio total (no solo el financiero),
los individuos que estaban en un tramo i —j de acuerdo con su patrimonio
financiero, pasan a estar en un tramo superior (de patrimonio total) mayor, kK —
[. Esta metodologia asume que el limite inferior del nuevo tramo (k) y el
superior (I) son posible calcularlos en base al factor C(Xit,]-). En otras palabras,

individuos que, clasificados por patrimonio financiero estdn en el tramo i —J,
estaran en un tramo superior cuando se considera patrimonio total. Asi:

k(i) Monto en unidades monetarias para el limite inferior del tramo que
considera patrimonio total, con i limite inferior del tramo que
considera patrimonio financiero, donde k>i.

L(j) Monto en unidades monetarias para el limite superior del tramo que
considera patrimonio total, con i limite superior del tramo que
considera patrimonio financiero, donde |>]j.

Donde,
k(i) =
t [4]
(X )
1) =
t 5
(X ) !

> En el caso que no se cuente con informacion de periodos anteriores, o que ésta no sea
adecuada, se puede calcular Xit,j y f(Xit,j) en base a la distribucién de Pareto, siguiendo
una metodologia similar a la presentada en la seccién 2.2.




2.2 Redefiniciéon de grupos en base a patrimonio total

Definimos las siguientes variables para clasificar a los individuos en base a su
patrimonio total neto.

yl.tj Grupo (N°) de individuos que poseen un patrimonio total ente iy j
' unidades monetarias, en el afo t. Con i=0, 1,...,1y j=1,...,00

Yitk Grupo (N°) de individuos que poseen un patrimonio total ente i y k
’ unidades monetarias, en el afo t. Con k de ecuacion [4] y k>i.

thl Grupo (N°) de individuos que poseen un patrimonio total ente j y |

unidades monetarias, en el afo t. Con | de ecuacion [5] y I>].

De esta forma Yitj corresponderda a los individuos con patrimonio financiero

. . t . . t t
entre i y j, (X;;), mas los que se incorporan Y;}, , menos los que salen Y}-,l

(algunos individuos pueden salir del grupo para ingresar a uno superior). Asi:
t _ yt t t
Vi =X tY — Y, [6]

El patrimonio total asociado a Y;"; correspondera a p(Yi'tj), expresado como:

t.
y]
p(Y) =pX{) + (V) — p(YD) [7]

Para un tramo cualquiera de patrimonio total no necesariamente se conoce el
numero de individuos, el monto de su riqueza ni la distribucidén de ella entre los
individuos, esto por las limitaciones de las fuentes de informacion. Para lidiar
con esta restriccion se utilizan aproximaciones metodoldgicas que se detallan a
continuacion.

Se asume que la distribucién del patrimonio total dentro de los tramos se puede
representar por la distribucion de Pareto, la cual se comporta de buena forma
en los tramos altos de la distribucion del ingreso y la riqueza (Lépez et al., 2016;
Atkinson, 2007). Esta distribucion se escribe de la siguiente manera (adaptada
a patrimonio total):

Zm\* [8]
N =A(—m) =A-z,% z7¢
Z
Donde:
N Numero de individuos que tienen un patrimonio total mayor a z
A Numero total de individuos
7 Patrimonio total en unidades monetarias de los individuos
Zm Monto mas bajo de patrimonio asociado a un individuo en este grupo

a Parametro asociado al nivel de desigualdad de patrimonio




De esta forma, es posible estimar la cantidad de individuos que poseen un
patrimonio total entre i y k, asi como para aquellos que tienen un patrimonio
entrejyl.

Y =4-2,% (k™* —i™%) [9]
V= Az 7= ) [10]
El patrimonio total de los individuos con patrimonio superior a un valorw > z,, y

menor a un valor M > w, B, ,,(N), se estima utilizando la funcién de densidad
de la distribucion de Pareto, de la siguiente forma (partiendo de la ecuacién [9]):

Pym(N) =

fMdN dz=A"2zp af‘:\:lz_“-dz [11]

En base a las ecuaciones [6], [7], [9], [10], y las ecuaciones [E1], [E2] y [E3]
del Apéndice, se obtienen los valores de Y, iy p(Y; t]), logrando asi una correcta
redefinicidon de los grupos de interés.

V=X +A 2, (k% =i %= 17" +j7%) [12]
El patrimonio total asociado a Yt correspondera a p(Y, t]), expresado como:

PO = pOXE) + A= 2, - @k — (17 = j1 4 [17) [13]

2.3 Patrimonio total actualizado

Una fraccién del patrimonio total de cada grupo corresponde a patrimonio
bursatil, el que estda sujeto a variaciones. Estas variaciones se produciran
durante el periodo t+1 para el grupo con patrimonio total asociado al periodo t

(Ylt]) Se definen las siguientes variables.

b(Ylt]) Fraccion del patrimonio bursatil asociado a Y;; con b(Y; ) € (0,1)
At+1(Yi’tj) Variacion porcentual del patrimonio bursatil asociado a Ylt] ,
durante el periodo t+1.

De esta forma podemos escribir el patrimonio total actualizado, de cada grupo
en el periodo t+1, considerando las variaciones bursatiles, como:

Rt+1( )_ p( t]) [1_b( i) A (Y t])] [14]




2.4 Impuesto patrimonial

El monto Rt+1(Yi,tj) corresponde a la base imponible para la aplicacion del

impuesto al patrimonio del grupo Yl-,tj, para el periodo t+1. Se definen las
siguientes variables:

Ti Tasa impositiva para el tramo i—j , con
Ti,j € (0,1)

u, Monto exento del pago de impuesto en unidades monetarias.

g(Yitj) Pérdidas por evasion asociadas a la recaudacion del impuesto

' sobre el patrimonio total actualizado del grupo Ylt] , con e(Ylt]) €

(0,1).

Wt+1(Yifj) Recaudacién efectiva asociada al grupo Yl-,tj, durante el periodo
t+1.

Triq Recaudacion efectiva total para el periodo t+1.

Suponemos la existencia de dos grupos (clasificados por tramo de patrimonio
total) y dos casos alternativos: dos tasas impositivas y una tasa impositiva Unica.

2.4.1 Dos tasas impositivas

Para mas de dos grupos y mas de dos tasas impositivas la légica es similar.
Definimos entonces las siguientes variables.

Yut m Grupo (N°) de individuos que poseen un patrimonio total actualizado
mayor a U, y menor o igual a m

erloo Grupo (N°) de individuos que poseen un patrimonio total actualizado
' mayor a m. Corresponde al tramo mas rico de la poblacion

Ty.m Tasa impositiva asociada al tramo u, —m, con 7, ., € (0,1)

Tme Tasaimpositiva asociada al tramo m — 00, con T,, o € (0,1)

De esta forma podemos calcular la recaudacion por grupo y la recaudacion total
como:

Wt+1(Yut*,m) = [Rt+1(ylf*,m) - Ylf*,m ) u*] "Tu,m’ [1 - E(YJ*,m)] [15]
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Wt+1(ynt1,oo) = I:[Rt+1(yr$1,oo) - Y‘nt‘L,oo ) (m - u*)] ) Tm,oo [16]

+ [V o - (m —w,)] 'Tu*'m] 1= e(Vh )]

Tiyq = Wt+1(Yut*,m) + Wt+1(Yntl,oo) [17]

2.4.2

Tasa impositiva unica

Para el caso de una tasa impositiva Unica, tendremos una tasa [ tal que:

Tu,m = Tmeo — T

[18]

En este caso la recaudacion sobre el patrimonio de cada uno de estos dos grupos
se obtiene reemplazando [18] en [15] y [16]. La recaudacién total corresponde
a la suma de ambas.

Wesr(Yuum) = [Res1 (Yam) = Yoo -] -7+ [1 = e (V)] [19]

Wert(Vine) = [Res1(Yineo) = Yoo -] - 7+ [1 — (¥ 0)] [20]

2.4.3 Tasa impositiva y su extension temporal

EL monto de la tasa impositiva debe asegurar que no haya distorsiones
econdmicas. Lo que se grava entonces correspondera a rentas econdmicas
acumuladas por los grupos mas ricos de la sociedad hasta el periodo t+1, que
es cuando se asume que empieza a regir el impuesto patrimonial. Se distinguen
dos casos:

a)

b)

Si desde el periodo t+2 en adelante se gravan los nuevos flujos de rentas
econdmicas, via otro mecanismo, la tasa a aplicar al patrimonio total
actualizado debera asegurar que la fraccion de éste que corresponde a
rentas econdmicas acumuladas en el pasado sea recuperada en un plazo
de N afios. De esta forma la tasa estara ligada al plazo de pago y el
impuesto sera acotado en el tiempo.

Si en el periodo t+2 no se gravan los nuevos flujos de rentas econémicas
via otro mecanismo, se ird acumulando un nuevo stock de patrimonio total
que debe ser gravado por un incremento en la tasa impositiva y/o con
una extension de plazo de pago con la misma tasa. Si desde t+2 en
adelante no existen instrumentos para gravar las rentas econdmicas, el
impuesto patrimonial serd permanente en el tiempo, el cual debera ser
ajustado en base al stock de rentas y patrimonio total.
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El caso b) puede interpretarse como una evaluacién continua y dindmica del caso
a), esto es, aflo a afo, se deben ir evaluando los cambios (o no) a la tasa
impositiva y su extensidon temporal. Dicho lo anterior, la formalizacién del caso
a) es fundamental.

Se definen las siguientes variables:

0 Fraccion del patrimonio total actualizado correspondiente a rentas
econdmicas acumuladas en el pasado, con 8 € (0,1)

r Tasa de descuento inter temporal
N Extension temporal de aplicacion de la tasa impositiva, en anos.
Ry Patrimonio total actualizado s afios después del afio t.

u i0 iv A ué Ao t.
s Recaudacion efectiva s anos después del ano t

Aqui presentamos un modelo para estimar el periodo de duracién de este
impuesto, N, que permite estimar la duracién optima del impuesto para
recuperar las rentas apropiadas. Sin pérdida de generalidad, asumimos una tasa
impositiva Unica, un tramo y un monto exento igual a cero. Dado que variables

Riis y Wiis siguen la dindmica de la ecuacidn [20] se tiene para s=0.

Wt’ :Rt'T [21]

Hacia el futuro no se consideran nuevos aportes al stock de patrimonio total, por
las razones esgrimidas anteriormente, asi podemos escribir el remanente del

stock de riqueza luego de s afios y la recaudacion asociada (en base a ecuacién

[21]).
Riys = R(1—1)° [22]

Wt+S B Rt(]' - T)S T [23]

El monto por captar de las rentas OR;, el cual debe corresponder al valor
presente de todas las recaudaciones desde el afio 1 al afio N. Lo expresamos
como:

[24]
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* - .7 . s ~
De esta forma el par (N ,T*) que definira la combinacién entre anos y tasa

impositiva requeridas para captar las rentas asociadas al patrimonio total
actualizado, evitando distorsiones, debera cumplir la siguiente condicién, a partir
de ecuacién [24].

Al 1—1%° [25]
T*Z( ) —-0=0
1+7r

s=1

Este resultado considera el caso de una tasa impositiva Unica, no obstante para
2 0 mas tasas impositivas la metodologia es la misma. Basta con aplicarla para
los distintos tramos en que se aplique cada tasa impositiva.

3 APLICACION AL CASO CHILENO

En esta seccion aplicamos la metodologia desarrollada en la seccion anterior
para el caso chileno. Este ejercicio es importante como una guia para politicas
de impuestos patrimoniales en Chile y también como una ilustracion que puede
ser Util para la aplicacién de estos impuestos en otros paises.

3.1 Patrimonio financiero y patrimonio total

El objetivo de esta seccidon es estimar el patrimonio total asociado a los
individuos que poseen mas de US$5 millones, que proponemos que sea el valor
minimo sobre el cual se aplique IPNT. Para ello es necesaria una primera
clasificacién por patrimonio financiero, la cual incluye a individuos con
patrimonio total desde US$1 millén. Esto ultimo permitird contar con la
informacién para aplicar las aproximaciones lineales y de Pareto indicadas en la
metodologia.

De esta forma, definimos tres grupos en funcion del patrimonio financiero.

xt NUumero de individuos con un patrimonio financiero entre US$1 y
1,5 ;
US$100 millones.

xt NUumero de individuos con un patrimonio financiero entre US$5 y
5,100 -
US$100 millones.
Xlt(mOo Numero de individuos con un patrimonio financiero superior a

US$100 millones.

De acuerdo con los datos de Boston Consulting Group (BCG, 2019), se tiene el
numero de individuos y el patrimonio financiero para dos grupos a diciembre del
ano 2018, en la Tabla 1.
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Tabla 1. Patrimonio financiero, Ao 2018

Tramo Numero de Patrimonio Per capita
(US$ millones) Individuos Financiero (US$ millones)
(US$ millones)
1-100 23.842 98.600 4,1
100-00 140 88.740 633,9
Fuente: BCG (2019) y Credit Suisse (2019)
2018

Dado que no se cuenta con X£ 100 Y f(X{;"), estos montos seran estimados

en base a las ecuaciones [2] y [3] del modelo, para ello se considera informacion
del afio 2015, afio para el cual estos datos si existen.

En el Apéndice, La Tabla [T1] presenta los datos del BCG para el afio 2015, para
los tramos de ingreso entre US$1 y US$5 millones y entre US$5 y US$100
millones. Los Calculos [C1] y [C2] del Apéndice, en base a los datos del BCG,
permiten obtener de del nimero de individuos y patrimonio financiero para 2018,
de los grupos antes mencionados.

Asi, en la Tabla 2 se presenta el nUmero de individuos y patrimonio financiero,
al afio 2018, para los tres grupos definidos en esta seccidn.

Tabla 2. Patrimonio financiero tres grupos, Aino 2018

Tramo NUumero de Patrimonio Per capita
(US$ millones) Individuos Financiero (US$ millones)
(US$ millones)
1-5 18.152 27.839 1,5
5-100 5.690 70.761 12,4
100-00 140 88.740 633,9

Fuente: Elaboracidn propia en base a BCG (2019) y Credit Suisse (2019)

A diferencia de los datos de BCG, Credit Suisse si provee informacién del
patrimonio total de los individuos de alta riqueza. De acuerdo con Credit Suisse
(2019) el porcentaje del patrimonio financiero respecto del patrimonio total para
el grupo de 140 individuos en el afio 2018 corresponde a un 60%.

El Calculo [C3] del Apéndice, en base a datos de Credit Suisse (2019), contiene
el procedimiento utilizado en la estimacién del patrimonio total por grupo y los
resultados. La Tabla [T2] presenta la comparacién entre patrimonio financiero
y patrimonio total por grupo.

De esta forma el patrimonio total de cada uno de los 3 grupos analizados
corresponde a US$46.398 millones, US$117.935 millones y US$147.398
millones respectivamente.
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3.2 Redefinicion de grupos en base a patrimonio total

La redefinicién de grupos se efectua para estimar el nimero de individuos y su
patrimonio, efectuando la clasificacién en base al patrimonio total, ya no por
patrimonio financiero.

Definimos dos grupos de interés en funcién del patrimonio total.

Y5 100 Ricos. Grupo (N°) de individuos con un patrimonio total entre US$5
’ y US$100 millones.
Y00, Super ricos. Grupo (N°) individuos con un patrimonio total superior

a US$100 millones.

p(Ystwo) Patrimonio total del grupo de individuos con un patrimonio total
’ entre US$5 y US$100 millones.

(yt ) Patrimonio total del grupo de individuos con un patrimonio total
P\1100,00 . .
superior a US$100 millones.

De acuerdo con lo planteado en la metodologia, para redefinir los grupos en base
a patrimonio total, es necesario considerar que se incorporan y salen individuos
del primer grupo (ricos), y se incorporan individuos al segundo grupo (super
ricos).

El Calculo [C4] del Apéndice muestra la actualizacién de los limites para los
tramos asociados a patrimonio total. Estos limites son utilizados para estimar el
numero de individuos y su patrimonio total para los grupos aca definidos: ricos
y super ricos; tomando en cuenta, tal como se menciond, que se incorporan
individuos al primer grupo (ricos) y al segundo grupo (super ricos). El Calculo
[C5] presenta las ecuaciones del modelo correspondientes a lo anterior.

Los Calculos [C6] y [C7] del Apéndice muestran la cantidad de individuos que se
incorporan a los tramos de entre US$5 y US$100 millones, y sobre US$5 vy
US$100 millones. Los Calculos [C8] y [C9], estiman el patrimonio total asociado
a los individuos pertenecientes a los tramos mencionados. Estos ultimos 4
calculos consideran aproximaciones en base a la distribucién de Pareto, cuyos
parametros se encuentran en la Tabla [T3] del Apéndice.

Respecto de los coeficientes utilizados en la estimacidon en base a la distribucion
de Pareto, se han definido dos casos, para los cuales se ha calibrado el
coeficiente a en base a los datos existentes. La separacion de estos dos casos
se sustenta en la alta asimetria existente en los grupos de mayor riqueza, razén
por la cual, cuando se quiere estimar la distribucién dentro de un grupo, se debe
considerar el tramo de riqueza mas alto posible; a medida que aumenta el tramo
de rigueza mayor es el coeficiente de Pareto (Atkinson, 2007; Lopez et al., 2016).
Ademas, cuando no se cuenta con informacién para calibrar el coeficiente «, se
utiliza informacion existente en la literatura, con valores superiores a 1.5,
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llegando a hasta 3.0 para tramos de riqueza muy alta. (Atkinson, 2007; Clementi,
2005). De esta forma los dos casos corresponden a los siguientes:

e Individuos con patrimonio total sobre US$ 1 millon. El coeficiente de
Pareto calibrado corresponde a 0,89.

e Individuos con patrimonio total sobre US$ 5 millones. El coeficiente de
Pareto calibrado corresponde a 1,25.

La Tabla 3 presenta un resumen con los resultados por tramo, tanto para el
numero de individuos como su patrimonio total; en base a las aproximaciones
de Pareto.

Tabla 3. Patrimonio total, Ao 2018

Grupo Tramo Numero de Patrimonio Per capita
(US$ millones) Individuos Total (US$ millones)
(US$ millones)
Ricos 5-100 8.900 123.604 13,9
Super ricos 100-00 263 163.526 621,8

Fuente: Elaboracién propia en base a BCG (2019) y Credit Suisse (2019)

3.3 Patrimonio total actualizado

En esta seccion estimamos el patrimonio total actualizado a fines del afio 2019,
considerando las fluctuaciones bursatiles de una parte del patrimonio de los
grupos de interés, desde fines de 2018, que es el ano para el cual los datos
basicos de la tabla 3 estan definidos.

La fraccion del patrimonio bursatil asociado a ambos grupos, esta se ha estimado
en base Universidad del Desarrollo (2019). En este estudio se reporta que los
33 grupos econémicos mas importantes del pais tienen un patrimonio bursatil
de US$61.222 millones y un total de activos equivalente a US$347.397 millones.
Los indicadores financieros de las principales empresas controladas por estos
grupos sugieren que la relacién entre patrimonio y activos es de un 45%. Asi, el
patrimonio bursatil corresponde a un 40% del patrimonio total de los super ricos.

La variacion del patrimonio bursatil, de acuerdo con el indice de la bolsa de
Santiago, empresas IPSA, ha sido de -20%, durante el afio 2019. (Bolsa de
comercio, 2020).

Para fines de 2019 ambos grupos, un total de 5863 individuos, poseen un
patrimonio total actualizado que suma US$244.568 millones.

Debe tenerse en cuenta que no se consideran los ingresos de 2019, lo cual haria
aumentar el numero de individuos y los montos totales de patrimonio, tal como
muestra la tendencia de los ultimos 10 afios (UDD, 2019).
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El Calculo [C10] del Apéndice efectua la actualizaciéon del patrimonio total en
base a la informacion de Bolsa de Comercio (2020) y UDD (2019).

La Tabla 4 presenta el patrimonio total actualizado para el grupo de los ricos y
el de los super ricos.

Tabla 4. Patrimonio total actualizado, Afio 2019

Grupo Tramo NUmero de Patrimonio Total Per capita
(US$ millones) Individuos Actualizado (US$ millones)
(US$ millones)
Ricos 5-100 8.900 113.716 12,8
Super 100-o 263 150.444 572,0
ricos

Fuente: Elaboracion propia en base a Bolsa de Comercio (2020) y UDD (2019)

3.4 Esquema impositivo y recaudacion

Se presentan las estimaciones y resultados tanto para el esquema con dos tasas
impositivas como para aquel con una tasa impositiva Unica, tal como se detalla
en la metodologia.

3.4.1 Dos tasas impositivas

La tasa propuesta por tramo (7;;), junto con las pérdidas por evasién e(lfifj)

se presenta en la Tabla 5, de acuerdo con la metodologia. El monto exento u,
se considera igual a US$5 millones.

Respecto de las pérdidas por evasion, se ha considerado un valor de 10% para
los ricos y un mas bajo para los super ricos, de un 5%, considerando que son
solo 263 individuos, lo cual facilita enormemente su fiscalizacion®.

6 Cuando estos impuestos han sido bien disefiados su elusién and evasidn han sido muy
reducidos. Mientras estuvieron vigentes en Suecia y Dinamarca, paises donde el secreto
bancario estd muy limitado, los niveles de recaudacién efectiva han estado por encima
al 98% de la recaudacion tedrica o potencial (ver Seim, 2017 y Jakobsen et al., 2018,
respectivamente). Aun en Colombia, donde la implementacion ha sido mas imperfecta,
la elusién y evasion no ha superado el 3% de la recaudacién potencial (Londono-Vélez
y Avila, 2018).

17



Tabla 5. Tasa impositiva, pérdidas y patrimonio afecto a impuesto

Tramo Tasa impositiva Patrimonio Afecto a Impuesto
(US$ millones) (US$ millones)

5-100 1,5% 113.716

100-o0 3,5% 150.444

Fuente: Elaboracion propia

El Célculo [C11] del Apéndice presenta la aplicacién del modelo para estimar la
recaudacion efectiva por grupo y total, considerando dos tasas impositivas.

La recaudacion efectiva proveniente de los ricos corresponde a US$882 millones
y aquella proveniente de los super ricos a US$4.528, sumando un total de
US$5.410 millones. Asi, aproximadamente un 80% de la recaudacién por el
impuesto patrimonial proviene de los super ricos y el 20% restante de los ricos.

La Tabla 6 presenta la recaudacién efectiva para el caso de dos tasas impositivas.

Tabla 6. Recaudacion efectiva con 2 tasas impositivas

Grupo N° de Individuos Recaudacion Efectiva
(US$ millones)
Ricos 8.900 882
Super ricos 263 4.528

Fuente: Elaboracién propia

3.4.2 Tasa impositiva unica

Para el caso de una tasa Unica, se propone un gravamen de equivalente al 2,5%,
para cada grupo; se mantienen los coeficientes para las pérdidas. El monto

exento no varia, U, se considera igual a US$5 millones

El Calculo [C12] del Apéndice presenta la aplicacién del modelo para estimar la
recaudaciéon efectiva por grupo y total, considerando una tasa impositiva Unica.

La recaudacidon efectiva proveniente de los ricos corresponde a US$1.471
millones y aquella proveniente de los super ricos a US$3.452, sumando un total
de US$5.013 millones. Asi, en el caso de una tasa Unica, un 70% de la
recaudacion por el impuesto patrimonial proviene de los super ricos y el 30%
restante de los ricos.

La Tabla 7 presenta la recaudacién efectiva para el caso de una tasa impositiva
Unica.
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Tabla 7. Recaudacion efectiva, con tasa impositiva Gnica del 2,5%

Grupo N° de Individuos Recaudacion Efectiva
(US$ millones)
Ricos 8.900 1.471
Super ricos 263 3.452

Fuente: Elaboracidn propia

3.5 Resultado conservador

A continuacion, se listan los supuestos que hacen que el resultado obtenido para
la recaudacion total sea conservador, es decir, un piso minimo:

e De acuerdo con Credit Suisse (2019), el porcentaje del patrimonio
financiero respecto del patrimonio total para el grupo de los super ricos
corresponde al afio 2018; en ese afio este porcentaje llego al 60%. Para
el grupo de los ricos, efectuamos un supuesto conservador, esto es,
aplicamos el mismo factor. Segun la fuente consultada, para los ricos
definidos en este estudios, el valor podria ser incluso menor al 50%, no
obstante no se cuenta con informacién certera.

e Lo anterior significa que se esta considerando un valor mas alto del real
para reduccion del patrimonio bursatil de los ricos. Lo que se traduce en
una baja de la recaudacion estimada. Esto apunta en el sentido de estimar
un valor recaudatorio considerado como piso minimo.

¢ No se consideran los ingresos que estos grupos obtuvieron en el afio 2019,
lo cual haria aumentar el nUmero de individuos y los montos totales de
patrimonio, tal como muestra la tendencia de los ultimos 10 anos
(Universidad del Desarrollo, 2019).

e Lo anterior da cuenta de que los grupos que se estan afectos al impuesto
propuesto son aquellos que tenian un patrimonio superior a US$5 millones
en el afio 2018, el cual se ha ajustado a 2019 solamente considerando las
perdidas bursatiles que se estiman para ese afio, pero sin incluir los
ingresos de ese ano.

4 IMPUESTOS PATRIMONIALES EN OTROS PAISES

Primero describimos los impuestos patrimoniales no tradicionales (IPNT).
Consideramos la evidencia sobre IPNT del pequefio grupo de paises que en la
actualidad los tienen vigentes. En secciones siguientes consideramos los
impuestos patrimoniales tradicionales (IPT) y los globales (IPTG) para un grupo
mayor de paises que incluyen a paises que tienen en la actualidad IPNT.
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Se presenta una breve descripcidon con elementos centrales del IPNT existente
en 6 paises. Luego se incluye una tabla comparativa con 5 rasgos que se han
considerado como claves para el disefio del esquema en este trabajo: tipo de
patrimonio afecto, monto exento, tasas, recaudacién como proporcién de la
recaudacion total y del PIB, y si tiene o no efecto sobre las capas medias y
medias altas.

4.1 Espaia’

El impuesto difiere entre las regiones auténomas; no obstante, la mayoria cobra
un impuesto sobre el patrimonio total excluyendo la primera vivienda. El monto
exento corresponde a US$760.000 y para la residencia la exencién tiene un tope
de US$325.000. La tasa minima corresponde a un 0,15% y la maxima a un
3,75% en la region de Extremadura. Existe un alto nUmero de diferentes tasas
gue varian de acuerdo con varios tramos de riqueza y que también varian para
las distintas provincias.

Los residentes pagan por sus activos (bienes raices, inversiones, autos, joyas,
etc.) en Espafa y el resto del mundo. Los no residentes pagan solo por activos
en Espafa.

La recaudacion en 2018 fue de US$2.550 millones, correspondiendo a un 0,18%
del PIB y al 0,50% de la recaudacion impositiva total, segiun OCDE (2020).

4.2 Noruega®

El impuesto al patrimonio considera todos los activos. El gobierno central aplica
una tasa impositiva del 0,15%, mientras que los municipios imponen una tasa
del 0,7%, sumando un 0,85%. El monto exento corresponde a la riqueza neta
individual de US$146.000.

Los residentes al 1 de enero del afio relevante estan afectos a este impuesto
sobre todos los activos en el mundo. Los no residentes solo en ciertos activos,
generalmente activos conectados con negocios en Noruega. En 2019 el 75% de
los valores en la bolsa entraron en la base de célculo de este impuesto.

La recaudacion en 2018 fue de US$1.950 millones, correspondiendo a un 0,45%
del PIB y al 1,10% de la recaudacién impositiva total, segin OCDE (2020).

4.3 Suiza®

El impuesto grava el patrimonio total, el monto exento se determina por el
numero de integrantes del hogar, este monto puede variar entre US$50.000 y
US$250.000. Las tasas aplicadas son varias y van desde un 0,3% a un 1%. Ha
sido bastante criticado por los efectos sobre las capas medias, pero sigue vigente.

7 Informacidon obtenida de https://www.harrisonbrook.co.uk/wealth-tax-spain-2018/
8

Informacion obtenida de https://www.skatteetaten.no/en/rates/wealth-
tax/?year=2020+#rateShowYear , KMPG (2020) y OCDE (2020).
° Informacion obtenida de OCDE (2018), OCDE (2020) y

https://www.skatteetaten.no/en/rates/wealth-tax/?year=2020#rateShowYear
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Ademas, el secreto bancario en Suiza ha sido muy estricto; estos dos factores
han causado un alto grado de evasidn y elusion. Asi, un estudio reciente encontrd
que un impuesto sobre la riqueza del 1% reduce la riqueza reportada en 23-
34% (Brulhart et al.,2016).

A pesar de estas significativas tasas de evasion y elusion, la recaudacién por
concepto de este impuesto ha sido muy significativa. En efecto, la recaudacién
en 2018 fue de US$1.950 millones, correspondiendo a un 1,09% del PIB y al
3,90% de la recaudacién impositiva total, segun OCDE (2020).

4.4 Bélgical®

Existe un impuesto al patrimonio total individual con una exencién de
US$550.000 y una tasa Unica de 0.15%. Este impuesto se introdujo el afio 2018.

El pais ya tenia algunas de las tasas impositivas mas altas de Europa, aunque
resulté hospitalario para los empresarios franceses que buscaban estacionar sus
activos en un pais vecino.

La recaudacion en 2018 fue de US$1.140 millones, correspondiendo a un 0,21%
de su PIB y al 0,88% de la recaudacién impositiva total, segun OCDE (2020).

4.5 Colombial!

Se grava el patrimonio localizado en Colombia de personas naturales y juridicas.
Se calcula tomando como base los activos totales menos las deudas.

Tiene una tasa Unica de 1% para los patrimonios superiores a US$ 1.500.000.
El bien exento es la primera vivienda del contribuyente por un valor de hasta
US$140.500. Una debilidad de este impuesto en Colombia ha sido la insuficiente
fiscalizacion y otros problemas de implementacion. A pesar de esto los niveles
de elusion y evasién de este impuesto son bajas. De acuerdo con un estudio
en profundidad del caso colombiano, por cada 1% de impuesto
patrimonial la riqueza declarada cae en aproximadamente un 2%
(Londono-Vélez y Avila, 2018).

La recaudacion en 2017 fue de US$1.250 millones, correspondiendo a un 0,40%
de su PIB y al 2,76% de la recaudacién impositiva total, segun CEPAL (2017).

4.6 Uruguay!?

Llamado Impuesto al Patrimonio (IPAT), grava el patrimonio de personas
naturales y juridicas localizadas en Uruguay. Incluye activos como dinero en
efectivo, metales preciosos, créditos a favor del contribuyente, vehiculos,
inmuebles, casa habitacién y muebles.

10 Informacion obtenida de OCDE (2020) y https://taxfoundation.org/wealth-tax-europe/
11 Tnformacion obtenida de https://www.bbc.com/mundo/noticias-51099710
12 Thformacion obtenida de https://www.bbc.com/mundo/noticias-51099710
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Para personas fisicas y nucleos familiares residentes en Uruguay va del 0,4% al
0,7%. Para personas fisicas no residentes va de 0,7% a 1,5%. Entre los bienes
exentos estan los activos en el exterior, las areas forestadas con determinados
tipos de bosques, los titulos de deuda publica, las acciones de la Corporacién
Nacional para el Desarrollo y bienes inmuebles rurales afectados a explotaciones
agropecuarias.

La recaudacion en 2017 fue de US$565 millones, correspondiendo a un 0,40%
de su PIB y al 4,98% de la recaudacién impositiva total, segun CEPAL (2017).

4.7 Resumen

En la Tabla 8 se presentan los aspectos mas importantes asociados a cada uno
de los esquemas de los paises revisados: tipo de patrimonio afecto, monto
exento, tasas, recaudaciéon como proporcién del PIB y de la recaudacion total, y
si tiene o0 no efecto sobre las capas medias y medias altas.

Tabla 8. Resumen experiencia comparada impuesto patrimonial IPNT

Pais Patrimonio Monto exento Tasas | Recaudacion Recaudacion Efecto
afecto (USs) (% del PIB) | (% Rec.Total) | capas
medias
Espaia Patrimonio 760.000 0,15% 0,18% 0,50% No
total menos 325.000 a
primera vivienda 3.75%
vivienda habitual
Noruega Patrimonio 146.000 0,85% 0,45% 1,10% Si
total
Suiza Patrimonio Entre 50.000 | 0,30% 1,09% 3,90% Si
total y 250.000 1,00%
segun
integrantes
hogar.
Bélgica Patrimonio 550.000 0,15% 0,21% 0,88% No
total
Colombia Patrimonio 140.500 1,00% 0,40% 2,76% No
total menos vivienda
primera habitual
vivienda
Uruguay Patrimonio Bienes 0,40% 1,00% 4,98% Si
total menos agricolas y 0,70%
bienes rurales y 1,50%
agricolas y activos en el
activos en el exterior. Sin
exterior tope.

Fuente: Elaboracién propia
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4.8 Impuestos Patrimoniales tradicionales (IPT) y globales (IPTG)

La Figura 13 presenta una comparacion de los IPTG para los paises analizados
mas otros que tienen IPT bastante parecidos a los IPNT, con otros nombre o
formas, y para Chile. En la lista de paises considerados aqui hemos incluido no
solo paises de altos niveles de desarrollo, sino que también varios de niveles de
ingreso similares o aun mas bajos que Chile. Se observa que Chile presenta el
valor mas bajo de IPTG; esto es, ademas de no tener IPNT, los IPTG son mas
bajos que en todos los demas paises que consideramos aqui incluyendo los
paises de menor nivel de desarrollo, como Argentina, Uruguay, Colombia y Rusia.

Figura 1. Recaudacion IPTG como proporcion del PIB, promedio 2008-2017
(puntos porcentuales).
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Fuente: Elaboracién propia en base a OECD (2020).

La Figura F1 y la Figura F2 del Apéndice presentan los graficos con la recaudacion
del IPNT en monto y respecto del PIB de cada pais, respectivamente. La Figura
F3 presenta una comparacién de la recaudacion via IPNT como proporcién de la
recaudaciéon impositiva total para los paises analizados. La Figura F4 presenta el
IPTG como la suma del IPT y el IPNT, se aprecia que casos para Uruguay y Suiza,
los IPNT representan un alto porcentaje de la recaudacion del IPTG.

13 pe acuerdo con OECD (2020), el impuesto sobre la propiedad se define como impuestos
recurrentes y no recurrentes sobre el uso, la propiedad o la transferencia de la propiedad. Estos
incluyen impuestos sobre bienes inmuebles y/o patrimonio neto, impuestos sobre el cambio de
propiedad de bienes a través de herencias o donaciones e impuestos sobre transacciones
financieras y de capital.
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4.9 Otros paises

Francia en el ano 2017 se elimind en parte el IPNT, gravando sdlo a los activos
inmobiliarios; la recaudacion en ese ano fue de un 0,22% del PIB y en 2018 un
0,08% (OCDE, 2020). La OCDE lo sigue reportando como un “Wealth Tax”, no
obstante, para efectos de este estudio no lo hemos considerado como un IPNT,
considerando sobre todo que su IPTG es el mas alto, para 2018 un 4,4% del PIB.

Suecia y Dinamarca, dos paises con amplios informes de riqueza de terceros que
tienen el secreto bancario seriamente limitado han tenido tasas de elusion vy
evasion al impuesto patrimonial muy bajas durante el periodo en que estuvieron
en vigencia. En efecto, dos importantes estudios econométricos han
demostrado que un impuesto al patrimonio del 1% reduce la riqueza
reportada en menos del 1% (Seim, 2017; Jakobsen et al., 2018).

En Suecia el impuesto al patrimonio se dejé de aplicar en 2007. Los resultados
empiricos sugieren que los efectos negativos reales del impuesto sobre el
patrimonio fueron insignificantes: disuadir los ahorros no parece ser motivo de
preocupacion (Seim, 2017).

El impuesto a la rigueza danés era el mas grande de su tipo hasta que se
descontinué en el afio 2003. La tasa impositiva marginal sobre la riqueza llego
al 2.2%. El gobierno danés implementd grandes cambios al impuesto sobre la
rigueza a partir de 1989, reduciendo la tasa marginal al 1% y duplico el umbral
de exencién para las parejas casadas, antes de finalmente abolir el impuesto en
1997. Estos cambios en las politicas representan algunos de los experimentos
naturales mas grandes con impuestos a la riqueza jamas realizados. Ademas,
una ventaja clave del entorno danés es que las autoridades han estado
recopilando datos a nivel micro sobre riqueza para toda la poblacién desde 1980.
Esto le da una importancia y credibilidad particular al estudio de Jakobsen et. al.
ya que sus resultados estan respaldados por un sofisticado analisis econométrico
cuasi experimental.

5 DiISCUSION ANALITICA DE LOS IMPUESTOS PATRIMONIALES

5.1 Criticas a los impuestos patrimoniales no tradicionales

En esta seccion respondemos a las principales criticas de que han sido objeto los
impuestos patrimoniales. Tres han sido las principales objeciones planteadas por
los economistas ortodoxos a los IPNT (ver, por ejemplo, Kopckuk, 2020, uno de
los mas destacados criticos de ellos).
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5.1.1 Los IPNT desincentivarian el ahorro y la inversion. Tenemos varias
objeciones a esta critica que a nuestro juicio las invalida.

Una parte muy importante de las grandes fortunas se acumulan en activos de
uso personal, tales como mansiones, tierras, yates, aviones, helicopteros, y
paraisos fiscales, que constituyen consumo conspicuo o ahorros en gran parte
improductivos para el resto de la sociedad. Por lo tanto, los impuestos
patrimoniales van a generar desincentivos al super consumo o a ahorros en
paraisos fiscales, mas que a ahorros que puedan generar beneficios para la
inmensa mayoria de la sociedad. Es importante indicar que no conocemos ningun
estudio empirico que haya demostrado que estos impuestos en realidad han
afectado los ahorros. En efecto, dos estudios empiricos de gran
sofisticacion han demostrado que estos impuestos no tienen efectos
sobre los ahorros (Seim, 2017; Jakobsen et al., 2018).

Aun si fuera cierto que los IPNT afectan negativamente los ahorros de los super
ricos, su efecto sobre la inversidon es, como lo demostramos mas abajo, muy
cuestionable.

En la medida que estos impuestos no gravan la rentabilidad de las empresas,
sino que solamente las fortunas personales, es muy improbable que tengan un
efecto negativo sobre la inversion. En el caso de Chile y muchos otros paises, la
propiedad de las grandes empresas estd altamente concentrada en manos de
los llamados “controladores”. A menudo el 80% o0 90% de las acciones estan en
manos de un pequefio nimero de accionistas (“los controladores”)!4, los que son
parte de los super ricos.

En la medida que la rentabilidad de la inversion en estas empresas se mantenga,
la inversién en ellas no tiene por qué afectarse, aun si los individuos afectados
por el IPNT vean sus incentivos a invertir reducidos; es posible que los individuos
afectados por el IPNT tengan menos incentivos para invertir, pero inversionistas
potenciales no afectos a dicho impuesto (recordemos que el impuesto va a
afectar solo a una pequefisima fraccion de la poblacién), si van a tener
incentivos para invertir en proyectos rentables. El efecto del IPNT puede, por lo
tanto, expandir el espectro de inversionistas en las grandes empresas, en lugar
de reducir la inversion en proyectos rentables. Esto, a su vez, puede inducir una
dispersiéon de la propiedad de las grandes empresas, reduciendo asi la
concentracién de ella, lo cual puede considerarse como un fenédmeno positivo.
Si los super ricos deciden no invertir en proyectos de alta rentabilidad, van a
generar un espacio para la inversion por parte de otros inversionistas de menor
rigueza, no afectos al IPNT.

14 Informacién detallada en UDD (2019) y Bolsa de Comercio (2020).
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5.1.2 Existen mejores alternativas de impuestos, particularmente
impuestos a las rentas econémicas que reducirian los incentivos a la
busqueda de rentas

Los impuestos a las rentas econdmicas son a futuro. Sin embargo, una
importante funcion del IPNT es recuperar para la sociedad las rentas econdmicas
que han sido apropiadas por un pequefio grupo de super ricos a través de
muchos afios durante los cuales esas rentas no fueron gravadas. Una parte
significativa de las grandes fortunas han sido acumuladas en base a rentas de
todo tipo, incluyendo monopolios, oligopolios, el uso de informacién privilegiada
y rentas por recursos naturales que les fueron otorgados gratuitamente.!> Esta
apropiacién de rentas ha constituido una transferencia forzada de riqueza desde
el resto de la sociedad a los super ricos. Asi, esta transferencia ha sido a costa
de los consumidores que han debido pagar precios monopdlicos, proveedores de
grandes empresas que han recibido precios de tipo monopsonio, inversionistas
pequefios y medianos que han sido explotados por el uso de informacion
privilegiada por parte de un pequefio numero de especuladores, y los
ciudadanos, duefios verdaderos de los recursos naturales y medio ambiente, que
han sido privados de recibir su justo pago por el uso y abuso de ellos de parte
de los super ricos.

Esto implicaria que un sistema que hubiera gravado los flujos de las rentas
econdmicas en el pasado hubiera sido deseable, en cuyo caso la necesidad de
IPNT seria menos clara. Sin embargo, esto en la mayoria de los paises no ha
ocurrido, y en Chile, ciertamente, estas rentas no han sido gravadas durante
muchas décadas. Asi, empezar hoy a gravar las rentas econémicas seria de gran
importancia, pero esto no borraria las enormes apropiaciones indebidas de estas
rentas ocurridas en el pasado. Por lo tanto, los IPNT no son sustitutos de
impuestos a los nuevos flujos de rentas econdmicas, sino que son mas bien
complementarios a ellos, unos gravando las rentas acumuladas en el pasado y
los otros gravando las nuevas rentas econdmicas.

Si se decide empezar a gravar las rentas econdmicas a partir del presente no
borraria la necesidad de los IPNT, sino que sugeriria que estos impuestos
debieran ser acotados en el tiempo, hasta el punto en el cual se recuperen esas
rentas que fueron expropiadas a muchos ciudadanos en el pasado. Esto requiere
que el valor presente del flujo anual de los IPNT se iguale a la fraccién del valor
de riqueza de los super ricos que corresponde a las rentas econdmicas
acumuladas por ellos.

15 para el caso chileno cabe mencionar un estudio sobre rentas econémicas en el sector
de la gran mineria privada (Sturla et al.,2019) que reporta rentas apropiadas en 10 afos
del orden de US$120.000 millones equivalentes al 50% del PIB total anual del pais.
También existen estudios de rentas econdmicas en el mercado de la salud (Accorsi y
Sturla, 2019).
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Por ejemplo, si asumimos que el 50% de las super fortunas en Chile corresponde
a rentas acumuladas!®, usando una tasa de descuento de 6%, un impuesto
patrimonial de 2,5% por mas de 100 afios permitiria recuperar para la sociedad
las rentas que le fueron expropiadas en el pasado (usando ecuaciones (25) y
(26) en la seccion de metodologia). Si solamente un 25% de las fortunas
actuales correspondieran a rentas acumuladas, el periodo de aplicacién de un
impuesto similar seria de solo 22 anos.’

Sin embargo, si impuestos a los nuevos flujos a las rentas econémicas no son
establecidos, la conclusion seria que los impuestos patrimoniales deberian ser
permanentes.

Finalmente, uno de los grandes beneficios de los impuestos a las rentas
econdmicas es que reducen los incentivos para la blusqueda de rentas, lo cual
promueve mayor eficiencia econdmica al permitir que menos recursos se
desperdicien en actividades de busqueda de rentas!®. Sin embargo, este efecto
de desincentivar la busqueda de rentas es valido para los impuestos
patrimoniales ya que también reducen los beneficios acumulados producto de la
obtencion de rentas. Ambos tipos de impuesto son deseables y contribuyen a
reducir el uso de gastos improductivos dedicados a la busqueda de rentas, lo
cual aumenta la eficiencia econdémica.

Asi, la justificacién para aplicar impuestos al patrimonio no es solamente para
generar recursos necesarios para el Estado reduciendo la desigualdad econémica
en su raiz mas profunda, y compensando por la apropiacién indebida de rentas
ocurridas a través de muchas décadas, sino que también como un instrumento
para generar una mayor eficiencia econémica.®

5.1.3 Dificultades de implementacion y recaudacion

La principal critica a estos impuestos es que no han recaudado lo que se
esperaba de ellos debido a la dificultad que existe en valorizar ciertos activos, lo
que facilita la evasion. ¢Cuadles han sido los factores centrales que han

16 De acuerdo con datos del Banco Mundial (2020), para el periodo 2008-2017, las rentas
econdmicas asociadas a recursos naturales en Chile promediaron un 15.1% del PIB, esto
es unos US$360.000 millones, monto equivalente a 1,4 veces el patrimonio total
actualizado de los ricos y super ricos. De estas rentas un 75% corresponde al sector
privado.

17 Se ha aplicado la ecuacién [25] del modelo, la cual se cumple para el par (N*,T*)=
(22 afios, 2.5%) y los valores de 8 = 25% y r = 6%.

18 Un famoso articulo, muy ortodoxo, Murphy et. al. (1993), muestra las grandes
dificultades y costos que implica la busqueda de rentas para el crecimiento econémico,
haciendo énfasis en los efectos negativos sobre la producciéon y, sobre todo, la
innovacion, dos elementos claves para sostener un crecimiento a largo plazo.

19 | os vinculos entre rentas, desigualdad y crecimiento econdmico han sido ratificados
por estudios de economistas destacados. Los trabajos de Piketty (2005 y 2015) entregan
una vision de largo plazo y basada en datos empiricos de estos vinculos.
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conspirado contra la eficacia de los IPNT en los paises en que se han intentado?
La revisidon de su uso en diversos paises presentada en la secciéon 4 nos permite
concluir lo siguiente:

e Han sido dirigidos a un alto niumero de personas, a menudo afectando a
la clase media. En muchos casos los montos de los valores deductibles
han sido muy bajos.

e Su disefio ha sido de gran complejidad, incorporando una multitud de
tasas impositivas y una variedad de deducciones.

e Las tasas aplicadas han sido heterogéneas, algunos activos sujetos a
tasas muy bajas mientras que otros son tratados de manera mucho
menos favorable.

e Algunos impuestos han sido focalizados solo en parte del patrimonio,
incluso algunos dirigidos solo a la riqueza mantenida en el pais y no a la
rigueza global.

El primero de estos factores ha generado una gran resistencia entre la poblacién,
haciendo estos impuestos muy impopulares, lo que ultimamente llevd, en varios
casos, a su disolucion. Los otros 3 factores enumerados facilitaron la evasion en
gran escala, lo cual se transformd en otra razon para obtener bajas
recaudaciones e incluso para que muchos gobiernos optaran por su eliminacion.

Siendo las dificultades de implementacion de los IPNT el mas serio problema
realzado por sus criticos, le hemos dedicado una seccién entera (Seccién 4) a
dilucidar estas dificultades, considerando la experiencia en otros paises. A
continuacion, presentamos una discusién sobre como estas dificultades se
pueden subsanar mediante un esquema mas apropiado.

5.2 Implementacion y ventajas del esquema propuesto con respecto de
la experiencia comparada

En base a la Tabla 8 presentada en la Seccion 4, es posible afirmar que el
esquema propuesto en este trabajo tiende a subsanar la mayor parte de los
problemas de implementacion indicados por los criticos que han afectado
algunas de las experiencias revisadas en otros paises:

e Se considera una exencidén muchisimo mayor a la de los demas paises,
US$5 millones, lo cual permite que no se requieran distinciones por tipo
de patrimonio para efectos del céalculo imponible. Los bajos niveles
deductibles en algunos paises han hecho que la clase media se sienta
afectada, lo cual dificulta mucho su aplicacidn y fiscalizacion. Ninguno de
estos paises tiene deductibles de méas de US$ 1 milldn. En Colombia, si
bien paga sobre US$1,5 millones el monto exento es de a lo mas
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US$140.500, lo cual ha traido problemas en el corte, cuestion que el
diseno aqui propuesto corrige.

e Todos los diversos tipos de activos de propiedad de individuos con
fortunas superiores a US$5 millones son gravados a la misma tasa,
disminuyendo asi los espacios de evasidon via transferencias entre
activos.?°

e El impuesto propuesto se debe aplicar al total de las fortunas globales, ya
sea se encuentren en el pais o fuera de él, usando una misma tasa.

e A diferencia de todos los paises que han introducido impuestos al
patrimonio en el pasado, el esquema propuesto aqui se focaliza en un
grupo muy reducido de personas (0.07% de la poblacion); esto permite
evitar que la inmensa mayoria de la poblacién se vea afectada (evitando
asi el rechazo social) y permite focalizar de manera eficiente la
fiscalizacién. En dos tercios de los paises examinados, estos impuestos
afectan a las capas medias, siendo Suiza y Uruguay, los mas relevantes
en este sentido; de todas maneras, incluso asi siguen vigentes y algunos
como es el caso de Suiza y Uruguay recaudan un alto volumen de recursos
llegando al 3,90% vy al 4,98% de su recaudacion total, respectivamente.

e Paises que tienen sdélo una tasa impositiva tienen otros impuestos
corporativos y personales altisimos (Noruega) o tienen un monto exento
alto (Bélgica). La gran mayoria de los paises presenta 2 o mas tasas
impositivas. Proponemos aqui un esquema con 2 tasas impositivas o,
alternativamente, una tasa Unica, lo cual permite una gran simplicidad
para la fiscalizacién del impuesto.

e Muchos paises, con la excepcion de Colombia, tienen una distribucion de
la riqueza e ingresos mucho menos desigual que Chile. En contraste, Chile
tiene bajos niveles de impuesto a la renta, casi no aplica royalties y la
mayor parte de las ganancias de capital estan exentas de todo impuesto.
En general, la legislacion chilena trata los ingresos del capital de manera
mucho mas favorable que en la mayoria de los paises que tienen
impuestos patrimoniales. Esto hace que los impuestos patrimoniales en
Chile sean mucho mas necesarios que en paises que tienen impuestos a
los flujos de ingreso mayores y que tratan a los ingresos provenientes del
capital de una manera menos favorable que Chile.

e Cuando estos impuestos han sido bien disefiados su elusién y evasion han
sido muy reducidos. Mientras estuvieron vigentes en Suecia y Dinamarca,
paises donde el secreto bancario esta limitado, los niveles de recaudacion
efectiva estuvieron por encima del 98% de la recaudacién tedrica o

20 En el Apéndice 8.5 se presenta un anélisis de sensibilidad de los resultados para el
esquema con una tasa impositiva Unica, considerando montos exentos de US$1 milldn
y US$10 millones.
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potencial (ver Seim, 2017 y Jakobsen et al., 2018, respectivamente). Aun
en Colombia, donde la implementacion ha sido mas imperfecta, la elusion
y evasién ha sido relativamente modesta (Londono-Vélez y Avila, 2018).

En resumen, la evidencia empirica muestra que los impuestos
patrimoniales pueden tener un alto grado de eficiencia recaudatoria en
la medida que sean bien disefados.

Para asegurar una adecuada fiscalizacién recomendamos que un departamento
especial del Servicio de Impuestos Internos (SII) sea dedicado al control y
supervision de este impuesto. Sugerimos que se exija una declaracion jurada
formal de todos los activos y que se establezcan penas muy severas para
aquellos que evadan estos impuestos. Para efectos de la valorizacidon de los
diferentes activos, recomendamos utilizar la formula de valuacién de activos
utilizada por Suiza, la cual ha sido reconocida como muy exitosa y precisa. Se
debe pedir a las instituciones financieras que provean al SII cada afo
informacidon sobre los activos (depdsitos a plazo, bonos, cuentas corrientes,
acciones a valor de mercado, fondos mutuos, etc.) Ademas, SII siguiendo el
ejemplo de Suiza, debe desarrollar un esquema sistematico de informacion sobre
la valoracién de los activos. La valorizacion de activos fisicos puede hacerse
usando los catastros oficiales de las municipalidades sobre propiedades
incluyendo tierras y bosques. Ademas, existen registros sobre vehiculos
motorizados, aviones, helicdpteros y yates de facil acceso.

En relaciéon con la recaudacién y potencial evasién, Sdez y Zucman (2019)
indican que la composicidon de la rigueza entre los muy ricos es diferente que
entre los ciudadanos promedio: el 80 por ciento de la riqueza que posee el 0.1
por ciento superior esta en acciones, bonos y bienes raices, que en realidad son
bastante faciles de medir y valorar. El esquema propuesto para Chile esta
focalizado en el 0,07% superior.

5.3 Medidas complementarias para el cumplimiento

5.3.1 Transparencia tributaria e intercambio de informacion internacional

Una preocupacién importante sobre la aplicacion de estos impuestos tiene que
ver con la posibilidad de esconder activos en otros paises, particularmente en
paraisos fiscales. Al respecto, es importante entender que existe una amplia red
internacional de reporteros dedicados a descubrir cuentas en paraisos fiscales
exponiendo nombres y volumen de activos escondidos en ellos. Ademas, existe
una tendencia mundial a poner limites a estos paraisos fiscales y a transparentas
las cuentas vigentes en ellos.

La OECD ha desarrollado un sistema de transparencia tributaria de
intercambio de informacion financiera internacional que facilita
enormemente el control de la evasion tributaria al permitir identificar
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las fuentes originales de grandes fortunas escondidas bajo diferentes
subterfugios (OECD, 2019). En la actualidad, esconder activos usando
entramados societarios de gran complejidad es extremadamente dificil en la
medida que los paises utilicen los medios que este sistema de informacion
provee. Chile debe usar este sistema de una manera mucho mas intensa de lo
gue ha hecho para reducir drasticamente la evasidn tributaria de los diversos
impuestos a la renta y de un eventual impuesto patrimonial. Este sistema
permite tanto la solicitud unilateral de informacién como la cooperacion bilateral
o multi lateral.

Segun el Country by Country Reporting (CBCR), de la Financial Transparency
Corporation?!, los informes pais por pais requeririan que las multinacionales
compartan esta informacion para cada pais donde operan. La informacién daria
a los gobiernos una capacidad mucho mayor para detectar actividades
irregulares que deberian investigarse mas a fondo, incluidos, por ejemplo, casos
de corrupcién y soborno. Se debe exigir a las empresas multinacionales que
publiquen informacién de CBCR porque este problema global ha demostrado ser
demasiado grande para que los gobiernos nacionales se desenreden solos. Los
periodistas, las organizaciones de la sociedad civil y los académicos han sido
responsables de sensibilizar al publico sobre la escala de evasion y elusidon de
impuestos, y son fundamentales para analizar no solo el problema, sino también
las posibles soluciones.

Finalmente, esta el acuerdo reciproco de informacion financiera entre bancos y
otras instituciones de EE. UU. y varios paises Latino Americanos, incluyendo
Chile (la llamada FATCA)?2.

5.3.2 Declaracion jurada

Resulta clave disponer de una declaracion que pueda servir a los fines de control.
Por ello es muy importante tener en cuenta algunos aspectos (Benitez y Velayos,
2018):

e El disefio tiene que ser estable en el tiempo. Cambios en el disefio, sobre
todo cambios muy radicales, dificultaran la comparacion Inter temporal.

e Tiene que dividirse en secciones que permitan conocer distintas categorias
de activos y también las deudas (pues estas pueden distorsionar el
control).

e Debe de coordinarse el disefio de la declaracidon patrimonial con la del
impuesto al ingreso. Un ejemplo seria el ahorro previsional privado, cuyas

21 https://financialtransparency.org/issues/country-by-country-reporting/

22 Un anélisis exhaustivo para el caso de EE. UU., particularmente de los “enforcement
requeridos para una correcta aplicacion de un impuesto patrimonial, se encuentra en
(Saez y Zucman, 2019); dos connotados economistas de la UC Berkeley.

”
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ganancias acumuladas suelen quedar exoneradas del impuesto a la renta
y que podria declararse en una seccidon independiente en la declaracion
de rigueza de modo que los datos ligados a esta parte no perjudiquen los
cruces de informacion con las declaraciones de impuesto a la renta.

e Debe mantenerse la generalidad de declarantes, la universalidad del
patrimonio (con muy pocas excepciones) y la capacidad de actualizacién
de la valoracion de este mediante el empleo de criterios eficientes.

5.3.3 Secreto bancario y tributario

Un aspecto fundamental que en parte determina el éxito recaudatorio tanto de
este impuesto como de impuestos a la renta, es la limitacion significativa del
secreto bancario.

Un ejemplo de esto es el caso de Suiza, donde debido al secreto bancario, no
hay informes de terceros sobre la riqueza financiera. De acuerdo a Brulhart et
al. (2016), esto ha generado un sub reporte de la riqueza en torno al 23-34%.

De acuerdo a OCDE (2019), diez afios después de que el G20 declarara el fin del
secreto bancario, la comunidad internacional ha logrado un éxito sin precedentes
en el uso de nuevos estdndares de transparencia para combatir la evasidn
fiscal.?® El intercambio automatico de informacién corresponde a la transmisién
sistematica y periddica de informacion fiscal por parte de los paises al pais de
residencia en relacidn con diversas categorias de ingresos, tales como
dividendos, intereses, ingresos brutos, regalias, salarios, pensiones, etc. El
estandar global comun sobre el intercambio automatico de la informacion de la
cuenta financiera se establecié en 2014 y tenia como objetivo poner fin al secreto
bancario de una vez por todas. Hoy, mas de 90 jurisdicciones intercambian
informacién de cuentas financieras de forma automatica, con mas de 95 mil
millones de euros recuperados hasta ahora gracias a este sistema. Como
resultado, hasta la fecha se han intercambiado 47 millones de cuentas en el
extranjero con un valor total de alrededor de 4,9 billones de euros.?*

Chile desde 2009 cuenta con una ley que permite el acceso a la informacién
bancaria protegida con secreto o reserva por parte de la autoridad tributaria.
Esta ley sin embargo solo flexibiliza el secreto bancario, pero todavia es
extremadamente dificil tener acceso a las cuentas bancarias. El Servicio de
Impuestos Internos (SII) puede acogerse a la ley solo cuando pueda demostrar
indispensable la verificacion de la veracidad e integridad de las declaraciones de
impuestos o la falta de ellas?>.

23 https://www.oecd.org/tax/transparency/international-community-has-achieved-

unprecedented-success-fighting-offshore-tax-evasion.htm
24 https://www.oecd.org/tax/beps/tax-transparency/
25 https://www.brokering.cl/secreto-bancario-en-chile/
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Para lidiar de mejor forma con patrimonio ubicado dentro y fuera del pais y asi
aumentar considerablemente la eficacia de este y otros tributos, el pais debe
suscribir al estandar global OCDE y suprimir el secreto bancario, cuestién que
ha sido un éxito para los paises que han seguido este camino.?®

5.4 Externalidades positivas de los IPNT

Independiente de la magnitud de la recaudacion, los impuestos al patrimonio
generan incentivos econdmicos Yy tributarios de gran relevancia, aqui
destacamos dos de los principales.

5.4.1 Productividad, competencia e innovacion

Articulos de Guvenen et al., 2019 y Shakow et al. (2000), muestran que un
impuesto sobre el patrimonio puede fomentar una mayor innovaciéon. Sostienen
que bajo los impuestos a la riqueza (IPNT), los empresarios que tienen niveles
de riqueza similares pagan impuestos similares independientemente de su
productividad. Esto significaria que el impuesto a la riqueza impactaria
desproporcionadamente a la riqueza improductiva, incentivando asi a sus
propietarios a desplegar sus activos productivamente en busca de un mayor
rendimiento?’.

Saez y Zucman (2019) muestran que un impuesto sobre el patrimonio con un
umbral de $ 50 millones en EE. UU. se aplicaria a solo alrededor del 10 por ciento
del stock total de riqueza de los hogares. Argumentan que el aumento del ahorro
del resto de la poblacién (como resultado de la disminucion de la desigualdad) y
del gobierno, podria compensar cualquier reduccidén en el stock de capital. En
términos de los efectos sobre la innovacion, indican que la mayoria de la
innovacion es producida por individuos jovenes y no ricos (los ricos tienden a
ser mucho mayores que el promedio), que no se verian afectados por un
impuesto a la riqueza de alta exencion. Ademas, sostienen que las empresas
establecidas gastan recursos para proteger sus posiciones dominantes en el
mercado, lo que reduce la innovacion. Como resultado, un impuesto al

26 En el libro “Empresarios zombis. La mayor elusién tributaria de la elite chilena, La mayor elusién
tributaria de la elite chilena”, Guzman, J. y Rojas, J. (2017), efectlan un estudio periodistico
acabado sobre la elusidon de impuestos por parte de grandes grupos econémicos en Chile, los
cuales, tal como dice uno de sus autores no sélo eludieron impuestos, sino que ademas
concentraron la riqueza26. En la investigacion desentrafian grandes montos involucrados en
elusiones a través de multiples estrategias tributarias. Y van mas alld aln, establecen una licida
conexion entre las estrategias de elucién y la profunda desigualdad econdmica del pais. Un aspecto
de suma relevancia consisti6 en el secreto tributario, en palabras de los autores: “"Una
investigacién como esta no habria sido posible sin que muchas fuentes consideran que el secreto
tributario debia ser dejado de lado para que la opinion publica conociera una historia que en
esencia habia permanecido oculta durante casi una década”.

27 Una mayor discusidon al respecto se puede encontrar en el articulo del economista
Garret Watson, en https://taxfoundation.org/wealth-tax-economic-impact/
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patrimonio que solo recauda impuestos de los duefios de empresas ya
establecidos podria aumentar la competencia y, por lo tanto, la innovacion.

5.4.2 Sinergia con el impuesto a los ingresos

Los impuestos sobre el patrimonio se gravan sobre el stock de patrimonio sobre
una base devengada, mientras que los impuestos sobre la renta se gravan sobre
el flujo producto del stock de patrimonio. Una tasa impositiva sobre el patrimonio
baja es equivalente a un impuesto sobre la renta de tasa alta. La interaccion
entre los impuestos sobre el patrimonio y los impuestos sobre la renta existentes
debe considerarse al analizar un plan de impuesto sobre el patrimonio?2.

Contar con un esquema mixto permite mejorar la recaudacion del impuesto al
ingreso (0 a la renta), particularmente para los individuos que obtienen
ganancias de capital. Tanto la declaracién de patrimonio como su fiscalizacion
deben ser coherentes con la rentabilidad obtenida como dividendos y declarada
en el impuesto al ingreso. Esto reduciria significativamente las pérdidas por
elusion y/o evasion de impuestos en los tramos mas ricos de ingreso.

6 CONCLUSIONES

Hemos elaborado un modelo para estimar el patrimonio total actualizado de los
grupos mas ricos de un pais. La metodologia permite obtener resultados a pesar
de las limitaciones de la informacién existente en la mayoria de los casos.
Ademas, se ha hecho un analisis exhaustivo de los impuestos patrimoniales
demostrando que, cuando estos impuestos estan bien disefiados, las tipicas
criticas que se han hecho sobre ellos tienen escasa validez. Mas aun, hemos
demostrado que los impuestos patrimoniales no solo contribuyen a reducir las
bases mismas de la desigualdad, sino que también, en paises donde no se
gravan las rentas econdmicas, son un instrumento valioso para recuperar parte
de esas rentas econdmicas que han sido apropiadas por los super ricos, y que
muchas veces constituyen la base de la fortuna acumulada por ellos. Un principio
elemental de justicia econdmica clama por la restitucién de las rentas apropiadas
por un pequenisimo grupo de la sociedad a través de muchas décadas de
privilegios, que han sido permitidos e incluso promovidos por gobiernos
comprometidos con los intereses de aquéllos. Finalmente, también resulta claro
que, al reducir los incentivos a la busqueda de rentas econdmicas, los impuestos
patrimoniales son también un instrumento que disminuye las ineficiencias
econdmicas.

El anadlisis comparado de los impuestos patrimoniales vigentes en otros paises
indica que es totalmente viable un gravamen de este tipo en Chile. Si bien es

28 Mas detalles en https://taxfoundation.org/comparing-wealth-taxes-and-income-
taxes/#:~:text=More%20simply%2C%20wealth%20taxes%20are,flow%20from%20th
€%20wealth%20stock.
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cierto otros paises tienen o han tenido tasas mas bajas, es importante considerar
que la gran mayoria de estos paises tiene otros impuestos directos mas altos
que los que se aplican en Chile y un gasto fiscal sobre los 30 puntos porcentuales
del producto, vis a vis, los 21 puntos porcentuales del PIB de Chile.

En el Reino Unido, el impuesto patrimonial esta en plena discusién, un pais
conocido por su generosidad con las grandes fortunas donde la crisis sanitaria
amenaza con exacerbar las desigualdades. Una encuesta de YouGov publicada
a mediados de mayo mostré que el 61% de los britanicos estan a favor de un
impuesto sobre el patrimonio para las fortunas de mas de 750.000 libras?®
(US$950.000). El monto es 5 veces mas bajo al propuesto en este trabajo, lo
cual ratifica que el esquema impositivo disefiado aqui asume mucho menos
riesgo en ese sentido; esto puede no sélo facilitar su aplicacion, ademas generar
mayor apoyo ciudadano.

El Fondo Monetario Internacional (FMI) en abril del presente ano instdé a los
gobiernos de todo el mundo a imponer nuevos impuestos sobre la riqueza para
conseguir liquidez, incluyendo en su propuesta, bajar impuestos sobre los
salarios y realizar transferencias de efectivo a los mas afectados. (FMI, 2019).
En enero, el mismo FMI habia afirmado que se debe combatir la desigualdad
elevando el gasto social, financiado con impuesto en lo mas alto de la
distribuciéon del ingreso. El organismo internacional indicé en ese momento que
esta politica no afectaria al crecimiento econdmico (FMI, 2019). El Financial
Times3® recientemente ha hecho lo propio, en una editorial histdrica del 3 de
abril indicd que los impuestos a las rentas y a la riqueza deben estar presentes
en la agenda redistributiva.
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8.1 Modelo

8.1.1 Redefinicion de grupos en base a patrimonio total
Resolviendo la integral, la ecuacién [12] del modelo queda de la siguiente forma:
Py y(N) = Aﬁzm“ ca(M1* — wl~®) [E1]

En base a la ecuacién [12] es posible calcular el patrimonio total asociado a los
individuos que poseen entre i y k, asi como para aquellos que tienen un
patrimonio total entre jy I.

p(Yi) = ATz a(k'™* = i'7%) [E2]

p(Y]tl) — A%Zm“ Ca (e — [179) [E3]

8.2 Estimaciones

8.2.1 Patrimonio financiero

De esta forma es posible obtener X29%8 vy f(Xt3%L8):

22918 = 23843 250 _ 5 600
5100 = £38%370262 = 7 [C1]
. 40.806
X2918) = 88,740 ——— = 70.761
FRERS 56.580
Ademas, tenemos valores para X72'® restando los valores para X7358 vy X295 v
lo mismo para f(Xf%018),

R2918 = 23.843 — 5690 = 18.152 o1
2

£(R2%'8) = 98.600 — 70.761 = 27.839
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8.2.2 Patrimonio total

De acuerdo con Credit Suisse (2019) el porcentaje del patrimonio financiero
respecto del patrimonio total para el grupo de 140 individuos en el afio 2018
corresponde a un 60%.

c(X%48) =06

Para los otros dos grupos, efectuamos un supuesto conservador, esto es,
aplicamos el mismo factor.

c(X22'%) = 0,6
c(X294%) =06

Asi, en base a la ecuacién [1] de la modelo obtenemos el patrimonio total para
los grupos de interés.

27839
X2018Y) — = 46.398
P( 5,100 0,6
70.761
2018 _ —
p(X2948) = 00 117.935 [C3]
88.740
p(X2588,) = S = 147.900

8.2.3 Redefinicion de grupos en base a patrimonio total

Los limites actualizados para patrimonio total se calculan en base a las
ecuaciones [4] y [5] del modelo:

_ 1
ki=1)= g==17
k(i=5)=1i=5= ;z=83 [ca]
1(i = 100) = 100 _ 167
L= =06

De acuerdo con las ecuaciones [6] y [7] del modelo y los limites asociados
calculados en la seccion anterior es posible plantear las variables definidas de la
siguiente forma:
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Ye 100 = X&100 + Yaig3 — Yio0,167

Y100, = Xf00,00 + Yi00,167 [C5]
P(Yst,loo) = P(X5t,100) + p(Yst;ss) - p(Y1t00,167)

p(ono,oo) = p(Xltoo,oo) + P(Y1t00,167)

Las variables Y5t;8,3, Y1t00,167 no se conocen a priori, éstas han sido estimadas

en base a la aplicacion de la ley de distribucién de Pareto tal como se indica en
la metodologia.

Los parametros utilizados para efectuar la aproximacién de Pareto se encuentran
en la Tabla T2 de este Apéndice.

Asi, se obtiene, de las ecuaciones [9] y [10] del modelo:

Yig, = 23.9821,7%89 - (8,3708° — 5-089) — 3333
[C6]

Y0167 = 5.830 - 8,325 - (1677225 — 100~1%5) = 123

De esta forma, considerando patrimonio total son 3.333 individuos que ingresan
al primer grupo (US$5-US$100 millones) y 123 que salen del primer grupo e
ingresan al segundo (mas de US$100 millones). Considerando los individuos
previamente clasificados por patrimonio financiero, se tiene:

Y100 = 5.690 + 3.333 — 123 = 8.900
[C7]
Yisoe = 140 + 123 = 263

El grupo de los ricos posee 8.900 individuos y el grupo de los super ricos 263
individuos. Ambos suman un total de 9163 individuos.

Respecto de las variables p(YSt,lOO), p(Yi0,00) Se calculan en base a la integral
de la funcién de densidad de la distribucién de Pareto multiplicada por el la
variable independiente (unidades monetarias); esto de acuerdo a las ecuaciones

[12] y [13].

De esta forma:

0,89
P(Yis3) = 23.982 7— —-1,77%- 0,89(8,3170% — 5170%%) = 21285

[C8]

1,25 . 1-1,25 _ 1-1,25) —
T-125 8,3 1,25(167 100 ) =15.626

P(Y1t00,167) = 5.830
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Asi, considerando la redefinicion en base a patrimonio total, un total de
US$21.285 millones se incorporan al grupo de los ricos y US$15.626 se
incorporan al grupo de los super ricos (provienen del otro grupo). Se tiene como
nuevos montos:

p(Ye100) = 117.935 + 21.285 — 15.626 = 123.604
[CI]
p(Yipo.w) = 147.900 + 15.626 = 163.526

8.2.4 Patrimonio total actualizado

De acuerdo con la metodologia, se obtiene:
b(Y120001,080) =04

A2019(Y120001,30) =-0,2

Los grupos de menor patrimonio poseen una fraccidon considerablemente menor
de patrimonio bursatil respecto del patrimonio total, no obstante, se han
utilizado los mismos valores que para los super ricos, en la linea de obtener un
resultado conservador.

Podemos entonces calcular el patrimonio total actualizado de cada grupo para el
ano 2019, de acuerdo con la ecuacion [14] del modelo:

Ry010(Y2338) = 123.604- (10,4 -0,2) = 113.716
[C10]
Ry010(Yises) = 163.526 - (1 — 0,4 - 0,2) = 150.444

8.2.5 Esquema impositivo y recaudacion

Para el caso de dos tasas impositivas, la recaudacién tributaria por grupo
Wt+1(Yif]-)se calcula de acuerdo con las ecuaciones [15], [16] y [17] de la del
modelo, de esta forma:

Wa010(Y2938) = [113.716 — 8.900 - 5] - 1,5% - [1 — 15%] = 882

Wao10(Yians) = [[150.444 — 263 - (100 — 5)] - 3.5% + [263 - (100 — 5)]

Ci1
-1.5%] - [1 — 15%] = 4.528 [C11]

Para el caso de una tasa impositiva Unica, la recaudacién tributaria por grupo
Wt+1(1/l-fj) se calcula de acuerdo a la ecuaciones [19], [20] y [17] del modelo,
de la siguiente forma:
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Wao10(Y2938) = [113.716 — 8.900 - 5] - 2,5% - [1 — 15%] = 1.471

2018
W2019(Y100,oo

T2019 == 1.4‘71 + 3.4‘52 = 5-013

8.3 Tablas

= [150.444 — 263 -5)] - 2.5% - [1 — 15%] = 3.452

[C12]

La Tabla T1 presenta los datos respecto del nimero de individuos y patrimonio
financiero del BCG para el afio 2015.

Tabla T1. Patrimonio financiero dos grupos, Afio 2015

Tramo Nimero de Patrimonio Per capita
(US$ millones) Individuos Financiero (US$ millones)
(US$ millones)
1-100 10.262 56.580 5,5
5-100 2.449 40.806 16,7

Fuente: BCG (2016)

La Tabla T2 presenta el patrimonio financiero, el patrimonio total y el patrimonio
total per cdpita asociado a cada grupo de interés, para los cuales se han
actualizado los tramos (en base a patrimonio total).

Tabla T2. Patrimonio financiero y patrimonio total por grupos (2018)

Tramos Patrimonio Patrimonio Total Patrimonio Total
(US$ millones) Financiero (US$ millones) Per Capita
(US$ millones) (US$ millones)
1,7-8,3 27.839 46.398 2,6
8,3-167 70.761 117.935 20,7
167-00 88.740 147.900 1.056,4

Fuente: Elaboracién propia en base a datos del BCG (2019) y Credit Suisse (2019)

La Tabla T3 presenta los parametros considerados en la estimacién mediante Ila
distribucién de Pareto para los dos grupos de interés.

Tabla T3. Parametros distribucion de Pareto

Variable Total individuos A Coeficiente Parametro Z,,
(US$ millones)
t
y5;8’3 23.982 0,89 1,7
Yi00,167 >.830 1,25 8,3

Fuente: Elaboracién propia en base a datos del BCG (2019) y Credit Suisse (2019)
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8.4 Figuras

La Figura F1 y la Figura F2 presentan los graficos con la recaudacién del IPNT en
monto y respecto del PIB de cada pais, respectivamente. La Figura F3 presenta
una comparacién de la recaudacion via IPNT como proporcién de la recaudacion
impositiva total para los paises analizados.

Figura F1. Recaudacion IPNT como proporcion del PIB 2017-2018 (puntos
porcentuales).
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Fuente: Elaboracién propia en base a OECD (2020) y Cepal (2017).
Nota: para Uruguay y Colombia los montos corresponden a 2017, para el resto de los
paises a 2018.
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Figura F2. Recaudacion IPNT 2017-2018 (US$ millones).
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Fuente: Elaboracion propia en base a OECD (2020) y Cepal (2017).
Nota: para Uruguay y Colombia los montos corresponden a 2017, para el resto de los
paises a 2018.
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Figura F3. Recaudacion IPNT como proporcion de la Recaudaciéon impositiva
total 2017-2018 (puntos porcentuales).
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Fuente: Elaboracion propia en base a OECD (2020) y Cepal (2017).
Nota: para Uruguay y Colombia los montos corresponden a 2017, para el resto de los
paises a 2018.

La Figura F4 presenta el IPTG como la suma del IPT y el IPNT, se aprecia que
casos para Uruguay y Suiza, los IPNT representan un alto porcentaje de la
recaudacion del IPTG.

Figura F4. Recaudacion IPNT e IPT al afio 2017-2018 (puntos porcentuales).3!
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Fuente: Elaboracion propia en base a OECD (2020) y CEPAL (2017).

31 para Uruguay y Colombia los montos corresponden a 2017, para el resto de los paises
a 2018.
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8.5 Analisis sensibilidad Escenarios Impositivos

La Tabla T4 presenta el nUmero de individuos y el patrimonio total actualizado
para diferentes tramos, estimado en base al modelo planteado en este estudio.
La tercera columna se lee de la siguiente forma: sobre US$1 milldon hay 23.982
individuos, sobre US$5 millones hay 9.164 individuos, etc.

Tabla T4. Tramos, individuos y patrimonio total actualizado

0 1o i N° Individuos Patrimonio total .
Tramo N° Individuos en L. . Per capita
(USS millones) el tramo .SObre limite actual‘lzado (USS millones)
inferior tramo (USS millones)

1a5 14.819 23.982 23.095 1,6

5a10 5.147 9.164 32.603 6,3
10 a 100 3.754 5.588 81.113 21,6

>100 263 263 150.444 572,2

Totales 23.982 287.255

Fuente: Elaboracién propia

En base a la

informacion anterior se han construido cuatro escenarios

impositivos. El Escenario B corresponde al utilizado en este estudio en base a
una tasa impositiva Unica.

o Escenario A. Se paga un impuesto Unico de 2.5% a partir de un patrimonio
total actualizado de US$1 millén.

o Escenario B. Se paga un impuesto Unico de 2.5% a partir de un a partir
de un patrimonio total actualizado de US$5 millones.

o Escenario C. Se paga un impuesto Unico de 2.5% a partir de un a partir
de un patrimonio total actualizado de US$10 millones.

Las Tablas T5, T6 , T7 presentan la recaudacion asociada a cada uno de estos

escenarios.

Tabla T5. Recaudacion Escenario A, sobre US$1 millon

Tramo N° Individuos en el Patrlrr.ionlo ool Recaudacion efectiva
. actualizado (PTA) .
(USS millones) tramo (USS millones) (USS millones)

l1as 14.819 23.095 176
5a10 5.147 32.603 618
10 a 22 3.754 81.113 1.741
>100 263 150.444 3.567
Totales 23.982 287.255 6.101

Fuente: Elaboracién propia
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Tabla T6. Recaudacion Escenario B, sobre US$5 millones

Tramo N° Individuos en el Patrm.mnlo total Recaudacidn efectiva
. actualizado (PTA) .
(USS millones) tramo (USS millones) (USS millones)

1a5 - - -
5a10 5.147 32.603 155

10 a 100 3.754 81.113 1.403
>100 263 150.444 3.542
Totales 9.164 264.160 5.099

Fuente: Elaboracion propia

Tabla T7. Recaudacion Escenario C, sobre US$10 millones

Tramo N° Individuos en el Patrm.momo LCLEL Recaudacidn efectiva
. actualizado (PTA) .
(USS millones) tramo (USS millones) (USS millones)

1a5 - - -
5a10 - - -

10 a 100 3.754 81.113 1.089
>100 263 150.444 3.695
Totales 4.017 231.556 4.785

Fuente: Elaboracién propia

La Tabla T8 presenta un resumen por escenario impositivo, con el niumero de
individuos afectos al impuesto, la recaudacién efectiva y el porcentaje que
representa el nimero de individuos afectos en relacion a la poblacion adulta en
Chile. La Figura F3 muestra la recaudacion efectiva por escenario.

Tabla T8. Resumen por escenario impositivo

Escenari Monto Exent N° Individuos Recaudacion efectiva Porcentaje de la
scenario onto Exento afectos al impuesto (USS millones) poblacién adulta
A US$ 1 millén 23.982 6.101 0,169%
B US$ 5 millones 9.164 5.099 0,065%
C US$ 10 millones 4.017 4.785 0,028%

Fuente: Elabo

racién propia
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