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I. INTRODUCCION

ESULTA evidente, sefialan Musgrave y Mus-
grave (1989, pagina 1159), que el sistema
: fiscal desempefa un papel importante en el
desarrollo econdmico, ya que su disefo afecta, en-
tre otras, a cuestiones tales como el ahorro, la for-
macion de capital, el empleo, o la distribucién equi-
tativa de las cargas.

El nivel y las tasas de crecimiento experimenta-
das por el gasto en inversion —efectuada por em-
presas (inversion fija y en inventarios), y familias
(vivienda)— condiciona a corto plazo las fluctuacio-
nes a que puede verse sometido el PIB de un pais,
a la vez que mantiene vinculos con la productividad
y el crecimiento en el largo plazo. Por ello, los go-
biernos, teniendo en cuenta sus efectos sobre la
estabilizacion econémica, han buscado férmulas
que favorezcan la inversion empresarial, siendo la
utilizaciéon de incentivos fiscales (crédito fiscal,
exenciones, etc.) una de las utilizadas con mas fre-
cuencia desde los anos setenta.

Por otra parte, las elevadas tasas de desempleo,
su composicion (sexo y edad) y los efectos negativos
sobre la estabilidad social, justifican suficientemente
que el pleno empleo sea uno de los objetivos priori-
tarios de la politica econémica en los paises desarro-
[lados. Precisamente, en las Grandes Orientaciones
de Politica Econémica de la Unién Europea para el
periodo 2000-2001, se resalta la necesidad de reali-
zar reformas estructurales que potencien el crecimien-
to econémico, el empleo (la tasa media de desempleo
en la UE es de un 9 por 100) y la cohesién social, asi
como la difusién en la incorporacién de nuevas tecno-
logias. Al igual que en los procesos de inversion, los
impuestos afectan a las decisiones, tanto de oferta co-
mo de demanda de empleo, de manera que pueden
incentivar o desincentivar tales decisiones.

Precisamente, el objetivo del presente articulo
es revisar las lineas de investigacion existentes en
los incentivos a la inversién y al empleo, dedicando
una atencién especial a la evidencia empirica dis-
ponible para Espafa. El apartado Il esta referido a
los incentivos fiscales a la inversion empresarial
(demanda) existentes en el Impuesto de Socieda-
des (crédito a la inversion, amortizaciones, etc.). El
estudio se centra en los incentivos a la inversion na-
cional, por lo que determinados instrumentos, como
por ejemplo el crédito por impuestos pagados en el
extranjero, quedan fuera de nuestro ambito de es-
tudio (1). El apartado Ill sigue una estructura similar
a la anterior, aunque en este caso referido a los in-
centivos fiscales al empleo, tanto en la vertiente de
demanda como de oferta. El articulo finaliza con un
apartado de conclusiones en el que se exponen al-
gunas de las posibles extensiones a la investigacion
en este campo.

Il. LOS INCENTIVOS FISCALES
A LA INVERSION EMPRESARIAL

En sentido amplio, cuando hablamos de inver-
sién real estamos haciendo referencia a la forma-
cion de capital (2), es decir, a la compra o fabrica-
cion propia de recursos utilizados en la actividad
productiva, lo que incluye, entre otros, la maquina-
ria, los elementos de transporte, o los gastos de in-
vestigacion y desarrollo (I + D).

La relacién entre inversion y crecimiento econé-
mico ha suscitado un intenso debate en los Gltimos
cincuenta anos. Existe la creencia generalizada de
que la inversién favorece el crecimiento sostenido,
lo que redunda en menores tasas de desempleo y
mayor bienestar. Sin embargo, los economistas to-
davia no han logrado ponerse de acuerdo acerca
de cuadl es la influencia y la direccion mantenida en
la evolucion de tales variables. Por un lado, se jus-
tifica, teérica y empiricamente, que la acumulacion
de capital afecta positivamente al crecimiento a tra-
vés de los incrementos de productividad (Barro y
Sala-i-Martin, 1992; Islam, 1996); por otro, las ma-
yores tasas de crecimiento pueden forzar a los pai-
ses a acumular capital, como consecuencia de la
necesidad de incrementar la produccion, pero tam-
bién por la mejora en las expectativas (Blomstron y
otros, 1996).

Otro factor a tener en cuenta es que el creci-
miento a largo plazo, y las amplias diferencias en-
tre paises, vienen primariamente determinadas por
las politicas publicas (inversién en infraestructuras
y educacién), que sientan las bases para crear un
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clima adecuado para la inversién empresarial y la
produccion de bienes y servicios (Hall y Jones,
1999), al tiempo que favorecen la productividad del
capital privado (Bajo y Sosvilla, 1993).

Los gobiernos no han escatimado esfuerzos
por fomentar la acumulacién de capital en las em-
presas desde el final de la Segunda Guerra Mun-
dial (Hasset y Hubbard, 1996). A tal efecto, el Im-
puesto de Sociedades (IS) se ha conformado
como el instrumento fiscal habitualmente emplea-
do para fomentar la inversion empresarial a través
de los diferentes elementos técnicos que lo con-
forman —los incentivos fiscales (3)—: amortizacio-
nes aceleradas, crédito fiscal, vacaciones fiscales,
etcétera, que seran objeto de una atencion poste-
rior. Sin embargo, los afios ochenta son una déca-
da de cambios importantes, debido a que la co-
rriente reformadora del IS iniciada en esas fechas
se ha caracterizado, entre otros aspectos, por la
progresiva reduccién de los mecanismos de incen-
tivo, justificada, fundamentalmente, en el caracter
distorsionante de dichos instrumentos; aunque
apoyada en la pérdida recaudatoria que generan y
en su dudosa eficacia (4). Se trata de un proceso
similar al acontecido en el impuesto personal: am-
pliacion de la base y reduccion de los tipos imposi-
tivos, que ha llevado a paises como Alemania,
Austria, Espafia, Estados Unidos, Irlanda, Islandia
o Portugal a suprimir medidas de incentivo, inclu-
yéndose los planes para regiones o sectores de-
terminados, los créditos a la inversién, asi como el
intento de alinear la amortizacion fiscal con la eco-
némica (Owens, 1997).

1. Incentivos a la inversion
e imposicién marginal

Con el objeto de analizar cual es el efecto de los
impuestos en las decisiones de inversion empresa-
rial, comenzaremos refiriéndonos a los determi-
nantes de las decisiones de demanda de dichos
bienes. Si empleamos la hipétesis de que las em-
presas operan en mercados competitivos, y de que
su objetivo es maximizar beneficios, demandaran
bienes de inversion en tanto en cuanto el valor de
la productividad marginal del capital sea, en térmi-
nos reales, mayor que el coste de uso del capital.
En otras palabras, la cantidad de capital que maxi-
miza el beneficio empresarial se determinara en
aquel punto en el que la productividad marginal de
la ultima unidad de capital incorporado a la activi-
dad productiva se iguale al coste marginal del capi-
tal (en términos reales) pagado.

KD=KD%,KL’7<O [1]

Donde c es el coste del capital y p es el precio
del output. El coste del capital puede ser interpre-
tado como el maximo tipo de interés al que los aho-
rradores serian indiferentes entre prestar en el mer-
cado o utilizar sus fondos para financiar una
inversion que tiene una renta real antes de impues-
tos igual a p (Cuervo-Arango y Trujillo, 1986). La
primera derivada indica que la demanda de capital
disminuye al aumentar el coste del capital.

Sea RMB el rendimiento marginal bruto antes de
impuestos correspondiente a una unidad adicional
de capital (esto es, la suma del rendimiento neto p
y la amortizacion econdémica d), de manera que el
valor actual de la corriente de ingresos netos de im-
puestos es (King y Fullerton, 1983):

(1-uRMB
(d—mt+d-9)

Siendo &t la tasa de inflacién y g la tasa de creci-
miento de los precios en los bienes de capital. El ti-
po de descuento, cuyo valor depende del modo en
que se financie la inversion, es: beneficios retenidos,
deuda y emisién de acciones (5). El precio efectivo
de una unidad adicional de inversion debe contem-
plar el crédito fiscal a la inversion y el ahorro fiscal
por amortizaciones. El crédito fiscal es un incentivo
cuyo objetivo es minorar el precio de la inversién
marginal. De este modo, el desembolso monetario
pasa a ser inferior al precio de mercado: si la inver-
sién es de una unidad monetaria, el precio efectivo
es (1 —h), siendo h el porcentaje de reduccion en el
precio de compra por unidad monetaria invertida.
Cuando mayor sea el valor de h, mas pequefo sera
el coste del capital y, en consecuencia, se estara, a
priori (dependiendo de la elasticidad precio), incenti-
vando la incorporacion de capital a la empresa. Por
otra parte, los activos estan sujetos a un proceso de
depreciacién econémica por el uso y/o la obsoles-
cencia técnica. Dicha pérdida de valor genera un
coste a la empresa, de manera que periédicamente
debera dotar un fondo para hacer frente a la compra
de un nuevo activo una vez finalizada su vida util. En
el IS se considera como gasto deducible dicha amor-
tizacion, de tal forma que el precio efectivo de la in-
version marginal se convierte en (1 — h — uz), siendo
u el tipo impositivo del impuesto y uz el valor actual
del ahorro fiscal por amortizaciones.

V=J(1 - u)RMBe -9t = [2]
0

Igualando los flujos de ingresos y del precio
efectivo de la inversion marginal obtenemos la ex-
presion del coste del capital (6):
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p=—=————(d-n+d—-g)—-06 [J]

Definimos el tipo marginal efectivo como el co-
ciente entre la cuna impositiva, construida como la
diferencia entre el coste del capital y el rendimiento
neto s que reciben los financiadores del proyecto
de inversion (7), y el coste del capital:

p—s
P

El tipo marginal efectivo es una medida sintética
que nos permite evaluar la fiscalidad que soporta
una unidad adicional de inversion. El tipo marginal
efectivo es, habida cuenta de que la decision de in-
version depende de los impuestos que en el mar-
gen soporta una unidad adicional de capital (y no
de los impuestos ya soportados), una herramienta
adecuada para analizar el modo en que el disefo
impositivo afecta a las decisiones marginales de in-
version empresarial. En consecuencia, nos permite
cuantificar el efecto sustitucion que el disefio impo-
sitivo pueda generar potencialmente en la adopcion
de diferentes técnicas de produccién (8). En otras
palabras, sirve para analizar el grado de neutrali-
dad del impuesto ante las decisiones de inversién
(y empleo) empresarial. No obstante, debe resal-
tarse que, debido a los supuestos simplificadores
en que se basa (9), unicamente nos ofrece una vi-
sion de los efectos de disefo, ya que los efectos
economicos (el modo en que finalmente afecta a
las decisiones de los agentes econémicos) vendran
influidos por las elasticidades entre los distintos
bienes de capital, o entre éstos y el factor trabajo.

[4]

T =

2. Los instrumentos para incentivar
la inversion empresarial
en el Impuesto de Sociedades

El crédito fiscal a la inversion

Como se comentd anteriormente, el crédito fis-
cal es una deduccidn que actua sobre la cuota in-
tegra del impuesto. Es una especie de cheque en
blanco que puede hacerse efectivo durante un de-
terminado numero de afos contra el pago del im-
puesto societario. La utilizacion de esta forma de
incentivo produce una disminucion de la carga im-
positiva, ya que se demuestra facilmente que la re-
lacion entre el coste del capital y el crédito fiscal es
negativa, lo que indica que se favorecera en mayor
medida a la inversidon cuanto mas grande sea el
porcentaje de crédito fiscal permitido.

Se trata de un incentivo fiscal que tiene como ar-
gumentos a favor su utilidad como instrumento co-
yuntural, sus reducidos costes administrativos, al
apoyarse en un aparato existente, los costes reduci-
dos de cumplimiento (inferiores que las subvencio-
nes) y la mayor neutralidad frente a otros elementos
como la amortizacién acelerada (10) (McLure, 1997;
Romero, 1999).

El crédito fiscal se ha utilizado de manera intensa
en los anos sesenta (11), extendiéndose su uso en
los setenta al objeto de tratar de frenar el elevado
coste del capital originado por las altas tasas de in-
flacion y los elevados costes financieros. En Espana
no se introducen de manera generalizada hasta
1979, lo que implica un importante retraso frente a
otros paises (Espitia y otros, 1989a). Sin embargo,
las reformas fiscales del impuesto societario lleva-
das a cabo a mediados de los ochenta en paises co-
mo Estados Unidos y Reino Unido, y extendidas
posteriormente a la mayoria de los paises desarro-
llados, han optado por eliminar la practica totalidad
de los incentivos fiscales, crédito fiscal incluido, de-
bido a su disefio distorsionante (Fullerton y King,
1983; Mckee y otros, 1986; Paredes, 1992; Sanz,
1994; etc.); sin dejar en el olvido otras criticas, como
las referidas a su discrecionalidad, su impacto nega-
tivo sobre la recaudacion y el escepticismo que exis-
te sobre su eficacia debido a la disparidad en los re-
sultados obtenidos (12) (Hall y Jorgenson, 1967;
Eisner, 1969; Chirinko y Eisner, 1983, entre otros).

En referencia al contexto espafol, la reforma fis-
cal del IS de 1996 no ha seguido las pautas de otros
paises desarrollados, sobre todo si atendemos al
numero de incentivos, a los porcentajes de deduc-
cién permitidos y al gasto fiscal generado, que conti-
nua siendo elevado (Carbajo y otros, 1992; Romero,
1999).

No obstante, el nimero de trabajos orientados a
medir los efectos econémicos del crédito a la inversion
(tanto en su potencialidad incentivadora como en los
aspectos de neutralidad y de eficacia) es, para el ca-
so espanol, pequefo. Por otra parte, raramente se in-
teresan por calibrar la sensibilidad de los tipos margi-
nales efectivos o del coste del capital ante diferentes
supuestos de utilizacién del crédito a la inversion. De
igual modo, habitualmente se utiliza la hipétesis de
que todas las empresas tienen beneficios para aplicar
deducciones; aunque, no obstante, algunos autores
suponen (13) que, como consecuencia de los limites
legales a que se ven sometidos, las empresas aplican
efectivamente un porcentaje inferior al legal (véase,
por ejemplo, para el caso espafiol, Paredes, 1992; Es-

pitia y otros, 1989a; Giner y Salas, 1994).




Existen algunos trabajos en los que se estima el
gasto fiscal asociado a los incentivos a la inversion
(14): en Trujillo (1985) se efectua una aproximacién
a la pérdida recaudatoria por crédito fiscal, asi como
su distribucion por sectores, en la que se obtiene
que la pérdida recaudatoria por unidad monetaria in-
vertida es de 13 céntimos para empresas privadas y
12 para las publicas; Espitia y otros(1989a) encuen-
tran que cada unidad monetaria de pérdida de re-
caudacion genera el doble de gasto en inversion;
Cuervo-Arango y Truijillo (1986) estiman que por ca-
da unidad monetaria destinada por las empresas a
inversion se genera un gasto fiscal de un décimo de
peseta.

En un trabajo anterior nuestro (Romero, 1999),
empleamos un panel de microdatos tributarios de
empresas manufactureras espanolas referido al
periodo 1989-1994, en el que se analizan diferen-
tes aspectos del crédito fiscal a la inversién, del
que se obtienen las siguientes conclusiones: a) el
ahorro fiscal efectivo esta directamente relaciona-
do con la dimension empresarial (15); b) existen di-
ferencias en el ahorro fiscal por crédito a la inver-
sion entre empresas que operan en diferentes
sectores; ¢) como consecuencia de lo anterior, el
disefo del crédito fiscal a la inversion parece po-
tenciar la falta de neutralidad del IS; d) el crédito fis-
cal juega un papel practicamente nulo en las deci-
siones de inversién de las empresas de pequefo
tamano, al contrario que los costes financieros; de
lo que podria deducirse que el crédito fiscal tiene
una eficacia muy reducida para aquellas empresas
gue se enfrentan a restricciones financieras (16).

Aun cuando la literatura existente para el caso
espafol es escasa (17), estos resultados, junto a
los obtenidos para otros paises, nos ofrecen dudas
razonables respecto de la conveniencia de utilizar
dicho instrumento fiscal. A pesar de ello, existe una
tendencia, a la que Espana no es ajena —al igual
que paises como Austria, Francia, Italia o Portugal—
a potenciar la inversion en investigacion y desarro-
llo (I + D, en adelante) mediante el crédito fiscal
(18) en el Impuesto de Sociedades.

Las amortizaciones y la depreciacion econdmica

Los activos estan sujetos a un proceso de de-
preciacién como consecuencia de su uso y/o de la
obsolescencia técnica. Dicho coste se considera
gasto deducible en el IS, de modo que permita re-
cuperar la inversién inicial (coste historico) y la re-
posicién del activo al final de su vida util. Sin em-
bargo, en la medida en que dicha amortizacion sea
inferior a la verdadera depreciacion econémica se

estara introduciendo un sobrecoste a las empresas
(menor gasto por amortizacion y mas beneficio so-
metido a gravamen). El sesgo entre la depreciacion
econdmica y la amortizacién fiscal se produce, en
buena medida, como consecuencia de que la ma-
yoria de los sistemas fiscales utilizan como base
de calculo el precio histérico —inferior, en presencia
de inflacién, al valor corriente (19).

En el caso espafnol, las primeras tablas de
amortizacién tienen su origen en 1965, y han esta-
do vigentes durante cerca de treinta anos. La ne-
cesidad de revision y adaptacion a los cambios
tecnoldgicos dio lugar a unas nuevas tablas, que
comenzaron a aplicarse en 1993, en las que se in-
corporaron explicitamente algunos activos a dicha
lista (por ejemplo, los equipos informaticos), se es-
tablecié una mejor especificacion de activos por
sector de actividad, y se mejoré el tratamiento de
los activos. En este sentido, Lagares (1994) esti-
ma que la vida media fiscal de los activos fijos no
inmuebles se ha reducido desde 8 a 6,76 afnos; lo
que no parece que tenga un efecto incentivador
muy acusado, sobre todo si tenemos en cuenta
que si incluimos los inmuebles, la vida media ha
pasado de 18,56 a 17,73 anos. El efecto, segun el
citado autor, es mayor si se tiene en cuenta la po-
sibilidad de amortizacion acelerada (20) permitida
en los ejercicios 1993 y 1994, de modo que la vida
media total de los activos se reduce desde 18,56
hasta 11,82 afios, aproximandose a la vida media
econdmica que, segun el citado autor, era de 11,6
anos.

Por este motivo, la amortizacion acelerada tie-
ne una gran utilidad como instrumento que posibi-
lita una recuperacion mas rapida de la inversion;
especialmente con activos de larga duracién y en
contextos inflacionistas, de manera que el benefi-
cio contable se aproxima al beneficio econdémico
(21). Sobre este particular, Dominguez y Lopez
(1997a) han comparado las amortizaciones acele-
radas y el leasing (con la alternativa del préstamo
como fuente de financiacién). Los resultados obte-
nidos ponen de manifiesto que la amortizacion
acelerada es especialmente favorable con los bie-
nes de mayor vida util. En cuanto al leasing, es, en
general, preferible al préstamo para aquellos acti-
VOS sujetos a la amortizaciéon segun tablas (como
mobiliario, enseres y edificios); incluso las diferen-
cias aumentan si no existe deduccién por inversio-
nes. En un trabajo posterior, en el que se estudia
el tratamiento fiscal de las empresas de reducida
dimensién, Dominguez y Lopez, (1997b) consta-
tan que la libertad de amortizacién es la opcién
mas favorable.
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Finalmente, una linea reciente de investigacion,
especialmente desarrollada en los paises nordicos
(Kanniainen y Sédersten, 1995; Aarbu y Mackie-
Mason, 1997), ha consistido en estudiar las causas
de infrautilizacion de las amortizaciones, obtenién-
dose que los resultados empresariales y los costes
de cumplimiento han podido ser una restriccién a
la utilizacion de este tipo de instrumentos por em-
presas pequenas.

El tipo impositivo

La cuantia y el signo de la variacion del coste del
capital ante cambios en el tipo impositivo es cierta-
mente compleja, ya que el tipo impositivo afecta a
los rendimientos de la inversion y a los ahorros fis-
cales, pero ademas debe tenerse en cuenta que és-
tos dependen del modo de financiacion empleada.
Los resultados son mucho mas claros cuando supo-
nemos la existencia de libertad de amortizacién,
donde el coste del capital es p = d — =, y en este ca-
so una disminucién del tipo impositivo aumentaria el
coste del capital siempre que los activos se finan-
cien con deuda (véase Dominguez y Lopez, 1998).

En los sistemas fiscales se utiliza con cierta fre-
cuencia las denominadas vacaciones fiscales (22),
que consisten en la bonificacién parcial o total del
tipo impositivo durante un determinado numero de
anos, lo que beneficia, a priori, especialmente a las
empresas que inician su actividad (Mintz y Tsiopou-
lus, 1995). Este instrumento ha sido utilizado en un
buen numero de paises, con independencia de su
grado de desarrollo (Price Waterhouse, 1995); por
ejemplo, en paises tan dispares como Bolivia, Bél-
gica, China, India, Francia, ltalia, Filipinas o Espa-
fa, entre otros. Entre sus principales ventajas des-
taca la mejora en los resultados empresariales y el
incentivo que proporciona a la incorporacion de ac-
tivos de corta duracién; como desventajas, la falta
de neutralidad del impuesto entre bienes de corta 'y
larga duracion, asi como los gastos fiscales que ge-
nera (Mintz y Tsiopoulus, 1995).

Para el caso espafol, Dominguez y Lopez (1996)
comparan, para el ejercicio 1993, las vacaciones fis-
cales (bonificacién del 95 por 100 de la cuota del im-
puesto durante dos afios) con las amortizaciones
aceleradas y la libertad de amortizacion, como for-
mas alternativas de incentivo a la inversién. Los au-
tores, en sus resultados, aluden a la trampa de las
vacaciones fiscales, ya que, en general, el coste del
capital es superior al de los otros incentivos fiscales.
Noétese que la duracién de las vacaciones afecta al
ahorro fiscal por amortizaciones, perjudicando a
aquellos activos con una vida Util reducida. Ademas,

segun los autores, la existencia de requisitos adicio-
nales (como por ejemplo las exigencias de creacién
de empleo) puede llevar a los empresarios a recha-
zar este tipo de incentivo.

Otros instrumentos fiscales

Aparte del crédito fiscal, las amortizaciones y los
tipos impositivos, existen otros elementos técnicos
del IS que han de ser tenidos en cuenta por su ca-
pacidad (explicita o implicita) para incentivar la in-
versién: la compensacién de pérdidas, la exencion
por reinversién (23) y la reserva para inversiones.

Mediante la compensacién de pérdidas, el sec-
tor publico se convierte en un socio silencioso que
comparte riesgo (Domar y Musgrave, 1944), de
modo que aquél tiene derecho a una parte de la
renta residual cuando existen beneficios y, en caso
contrario, permite ajustar los beneficios a la vida de
la empresa y no a un momento particular (Ginery
Salas, 1994), de manera que se pueda diferir el pa-
go de impuestos hasta el momento en que se vuel-
van a generar beneficios. En otras palabras, actua
de forma similar a un tomador de riesgos. Sobre
este particular, en un trabajo anterior nuestro (Ro-
mero, 1999), obtenemos que las empresas que uti-
lizan este mecanismo soportan, aproximadamente,
un tipo medio efectivo inferior en 17 puntos al resto
de empresas; lo que parece indicar que la compen-
sacion favorece la liquidez empresarial (especial-
mente, en empresas de nueva creacion en sus pri-
meros afos de existencia, asi como, en general,
durante las fases de recesion econémica). Cuando
la compensacion es hacia atras, el efecto sobre la
liquidez es inmediato (especialmente util en la fase
recesiva, en la que el cash flow puede ser menor);
por el contrario, cuando es hacia delante, la liqui-
dez aumentara en un ejercicio posterior al de las
pérdidas. En este sentido, aunque la mayoria de
los paises utilizan este mecanismo, en ningln pais
desarrollado se permite la compensacién indefini-
da hacia delante y hacia atras, y no todos (como,
por ejemplo, Espafna) contemplan la compensacion
hacia atras.

La exencion por reinversién tiene por objeto de-
jar exentas a aquéllas plusvalias generadas por la
venta de activos, teniendo como condicion el que
se destinen a la adquisicién de otros activos pro-
ductivos. Para el caso espafol, en Romero (1999)
obtenemos que la utilizacién de este mecanismo
es, en general, pequefia entre 1989 y 1994 (menos
de un 1 por 100 de las empresas); ademas, en la
distribucion intra-grupo encontramos que un por-
centaje inferior al 4 por 100 de las empresas de pe-
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quena dimension (con facturacion inferior a 1.000
millones) hacen uso de él, mientras que el porcen-
taje sube hasta el 14 por 100 en el resto de empre-
sas. Sin embargo, en la reforma del IS de 1996 se
ha optado por cambiar la exencién por reinversion
por un mecanismo de diferimento para las empre-
sas que facturan mas de 250 millones, en tanto que
para estas ultimas (reducida dimension) se mantie-
ne, con ciertas matizaciones, un sistema de exen-
cion parecido al anterior.

La reserva para inversiones es un mecanismo
mediante el cual las empresas dotan una cantidad
anual de la cuota liquida o de la base imponible a
un fondo que queda afecto a la adquisicion de bie-
nes de inversién. Presenta una clara ventaja res-
pecto el crédito fiscal, esto es, no se exige inver-
sién previa para hacer uso de dicho beneficio fiscal;
por este motivo, ayudara a desbloquear proyectos
de inversion de empresas que se encuentran finan-
cieramente restringidas. Se trata de una medida de
incentivo utilizada en el Régimen Econdémico y Fis-
cal de Canarias (24) y en los regimenes forales del
Pais Vasco y Navarra. Precisamente para estos ul-
timos, Dominguez y Lépez (1998) encuentran que
la reserva tiene un coste de capital mayor que el
crédito a la inversién en el Pais Vasco (25), aunque
la ventaja es que se puede dotar fondos con cargo
a la reserva durante los dos afios previos a su ma-
terializacién en inversion; para el caso navarro, la
reserva es la fuente de financiacién mas favorable,
superando incluso a la deuda (26).

Finalmente, el papel del IRPF no debe dejarse
en el olvido por el tratamiento de los rendimientos
de la inversion, especialmente cuando se trata de
proyectos de inversion financiados con emision de
acciones o con beneficios retenidos, en cuyo caso
el tratamiento de las plusvalias y de la doble impo-
sicion afectan a los tipos marginales efectivos so-
bre el factor capital; hasta el punto de tener capaci-
dad de influir en la eleccion de la forma, individual
o0 social, de organizacién de los negocios (Domin-
guez y Lopez, 1999).

lll. LOS INCENTIVOS FISCALES AL EMPLEO

El empleo es uno de los objetivos prioritarios de
los gobiernos en los paises desarrollados. La lucha
contra el desempleo es especialmente preocupan-
te en Espafa, que presenta una situacion muy ne-
gativa en comparacion con el resto de paises de la
Union Europea. Por ejemplo, en 1999 la tasa de
desempleo en Espana es de un 15,9 por 100, fren-
te al 6,9 por 100 y 9,2 por 100 de media existente

en los paises de la OCDE y de la Unién Europea.
Ademas, el caso espanol resulta especialmente lla-
mativo por el modo en que se distribuye el desem-
pleo por sexo (11 por 100 para hombres y 23 por
100 para mujeres) y por edades (para jévenes de
entre 16 y 19 anos la tasa supera el 40 por 100).

Nuestro interés se centra en analizar el papel
que las variables fiscales (en particular las de ca-
racter tributario, como los impuestos sobre la renta
y societario, y las cotizaciones sociales) pueden
desempenar en el nivel de empleo.

1. Incentivos al empleo
e imposicion marginal efectiva

Aligual que en las decisiones de inversion, la im-
posicion marginal efectiva nos permite evaluar los
efectos econémicos de los impuestos sobre el factor
trabajo: en primer lugar, como han sefialado Gonza-
lez-Paramo y Sanz (1994), porque las decisiones so-
bre la demanda u oferta de una hora adicional de tra-
bajo dependeran, en mayor o menor grado, de la
relacion con los impuestos adicionales que se han
de soportar (y no con los que ya se estan pagando);
y segundo, porque los distintos elementos del siste-
ma fiscal interaccionan de una forma compleja, que
viene determinada por las regulaciones especificas
de cada impuesto, asi como por las relaciones de in-
terdependencia entre las decisiones de empleo, pro-
duccién y consumo. Precisamente, como veremos a
continuacion, la expresion del tipo marginal efectivo
nos permitira analizar los diferentes componentes
que condicionan la fiscalidad que soporta una uni-
dad marginal de factor trabajo y, en consecuencia,
revisar las diferentes estrategias fiscales que pue-
den ser empleadas para reducir los costes fiscales
que soporta dicho factor.

Asi pues, en ausencia de impuestos, la deman-
da de trabajo L, depende del salario real (bruto),
siendo la relacion entre ambas variables de signo

negativo (27):
W s
Ly=1L, [3], Lo 0 [5]

En un contexto estatico, y asumiendo una serie
de hipétesis simplificadoras (28), la cuantia de bie-
nes y servicios consumidos depende de la renta
obtenida del trabajo pC = wLs, siendo C el nivel de
consumo y Lsla oferta de horas de trabajo. En pre-
sencia de impuestos, la restriccion presupuestaria
del consumidor por unidad marginal de consumo
es (29):
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p=wL,—T(pC,wL), T.20; T,=0 [6]
La oferta de trabajo puede expresarse como:
g |lwQ-=T)],.
Ls—Ls[p(.] I Tc)jl, LS—O [7]

El nivel de empleo de equilibrio se determina en
aquél punto donde se igualan la oferta y la deman-
da de factor trabajo, siendo la cufa impositiva, C,,
la diferencia entre el precio (salario real) pagado
por el demandante de factor y el recibido por el ofe-
rente:

W( Tc + TL)
p(1+To)

_ [tc] + [tWE + ta + trer (1 — GDpsr tWA) + (t/s(1 - GD//s(tWE)) - CF/S)]
- [1 + tc]

(8]

L=

C.

siendo {; el tipo impositivo sobre el consumo, twy
twe las cotizaciones sociales a cargo de los asala-
riados y de la empresa, GD-r GD;s €l porcentaje
de gasto deducible en la base imponible permitida
en el IRPF e IS en concepto de cotizaciones socia-
les, respectivamente; trer Y ts SON los tipos impo-
sitivos de IRPF e IS; finalmente CFs es el crédito
fiscal por empleo existente en el Impuesto de So-
ciedades.

La cufa impositiva mide la diferencia entre el
coste total (cotizaciones incluidas) que al empresa-
rio le supone la incorporacion de unidades adicio-
nales de dicho factor a la actividad productiva y la
remuneracion total neta que recibe el factor trabajo
por la prestacion de tales servicios.

El tipo marginal efectivo se construye como el
cociente entre la cufa impositiva y el salario real
(Mckee, Visser y Saunders, 1986).

C.
“wlip

T, [9]

Se trata de una medida sintética que nos permi-
te cuantificar, bajo ciertas hipétesis, cual es la fis-
calidad que soporta la incorporacion de una unidad
adicional de factor trabajo.

2. El coste del factor trabajo
y los incentivos al empleo

Desde los anos sesenta y hasta principios de
los noventa, la cufa fiscal sobre el factor trabajo
ha aumentado en la mayoria de los paises de la

OCDE, aunque de manera especialmente signifi-
cativa en paises como Espafa, Portugal o Irlanda,
que, partiendo de niveles inferiores (Fernandez y
otros, 1994a), se han ido acercando al promedio
de la Unién Europea (Gonzéalez-Paramo y Sanz,
1994). Esta tendencia seria poco relevante si la
demanda de trabajo tuviese una sensibilidad redu-
cida respecto a las variaciones en dicho coste, y si
ademas la sustitucién entre factores se contempla
como una posibilidad remota. Sin embargo, res-
pecto de esto ultimo, algunos trabajos, como Ray-
mond y otros (1986), y Rodriguez (1987), han ob-
tenido elasticidades de sustitucién de factores a
largo plazo superiores a 0,5, lo que indica que la
demanda de trabajo puede verse alterada ante
cambios en su coste y en el grado de sustitucion
de factores.

En este sentido, debe sefialarse que los tipos
marginales efectivos sobre el capital para todos los
activos reales han venido reduciéndose desde
1979 (Espitia y otros, 1989b; Romero, 2000a); al
tiempo que el coste de capital ha sido, en la mayor
parte de los casos, inferior al tipo de interés real del
mercado (Dominguez y Lopez, 1996, 1997b, 1998),
lo que indica que los proyectos han sido subven-
cionados por la Administracion publica. En conse-
cuencia, los resultados parecen poner de manifies-
to que el capital ha recibido mejor tratamiento fiscal
que el trabajo, y ello puede haber repercutido en el
proceso de creacion de empleo (30). Obviamente,
como senalan Gonzalez-Paramo y Sanz (1994), la
fiscalidad no explica por si sola las elevadas tasas
de desempleo existentes en Espafa; sin embargo,
nos ofrecen informacién sobre el signo cualitativo y
el orden de magnitud de los impuestos sobre el em-
pleo (31), a pesar de las cautelas que deben esta-
blecerse en la obtencién de conclusiones (32) (Do-
menech y otros,1997).

De acuerdo con los objetivos del presente articu-
lo, vamos a centrar nuestra atencion en el papel que
las cotizaciones sociales, el IRPF y el IS pueden de-
sempenfar como instrumentos de incentivo al empleo
al servicio de la politica fiscal.

La cotizaciones sociales y el empleo

Las cotizaciones sociales a la seguridad social
desempefan un papel importante en el coste del
factor trabajo en Espafia. El porcentaje total, cuota
del empresario y trabajador, se sitla alrededor del
37 por 100, y es similar a otros paises europeos
(33) como, por ejemplo Bélgica, Alemania, Grecia,
Holanda y Portugal. Sin embargo, el sistema espa-
fiol se caracteriza por que el peso relativo de las

277




cotizaciones sociales descansa esencialmente en
los empresarios.

En la expresion [9], se comprueba facilmente
que la relacion entre la imposicién marginal del fac-
tor trabajo y las cotizaciones sociales es directa, lo
que indica que, en ausencia de otros factores exo-
genos (como por ejemplo una reforma laboral), la
reduccion de cotizaciones empresariales podria te-
ner efectos positivos sobre la creaciéon de empleo
(34). En este sentido, una de las propuestas que ha
recibido mas atencién en Espafa desde mediados
de los ochenta es aquella consistente en sustituir
cotizaciones sociales por IVA, de manera que per-
mita mejorar las tasas de ocupacién al tiempo que
no afecte negativamente a los ingresos publicos.

En este sentido deben citarse, entre otros, para
el caso espanol, los trabajos de Benelbas y otros
(1986), Zabalza y otros (1987), Nadal (1994), Fer-
nandez y otros (1994a), Salas y Vilches (1994), que
coinciden en poner de manifiesto que el efecto so-
bre la creacion de empleo es, en todo caso, reduci-
do; por ejemplo, Salas y Vilches (1994) estiman
que el desempleo disminuiria en 55.000 personas,
Fernandez y otros (1994a), lo elevan hasta 90.000,
mientras que en Serven (1988) se reduce hasta
26.000. A pesar de ello, en el ejercicio 1995 se pro-
cedié a reducir en 0,8 puntos la cuota empresarial
y en 0,2 la de los trabajadores (35), compensando-
lo, a efectos recaudatorios, con una elevacion de
los diferentes tipos impositivos (del 3 por 100 al 4
por 100, del 6 por 100 al 7 por 100, y del 16 por 100
al 17 por 100).

Una fuerte critica a este tipo de medidas (Gon-
zalez-Paramo y Sanz, 1994) es que generalmente
disminuyen las cotizaciones de todos los trabaja-
dores, aun cuando el alto nivel de los costes sala-
riales afecta especialmente a los de baja cualifica-
cion (IEF, 1996) o a aquellos que se sustentan en
contratos temporales (36). En este sentido, algu-
nos autores, como Salas y Vilches (1994), sugie-
ren una reduccion selectiva de cotizaciones empre-
sariales, articulada a través de un minimo exento;
mientras que en IEF (1996), se defiende la idea de
disefar un sistema conjunto de retenciones-cotiza-
ciones que permita incrementar la recaudacion al
tiempo que se reduce el exceso de carga fiscal de
los salarios mas reducidos (37).

Los incentivos fiscales por creacion de empleo
en el Impuesto de Sociedades

La estructura del IS ha sido utilizada para incen-
tivar tanto la incorporacion de factor capital, segun

se expuso anteriormente, como de factor trabajo a
la estructura productiva de las empresas. El uso de
deducciones en cuota en el IS espafol al objeto de
fomentar la contratacion de trabajadores y, en es-
pecial, la creacion de contratos estables, y la dis-
criminacién positiva de minusvalidos y personas de
mas de 45 afnos, ha sido una practica habitual en
los ultimos afios (38). Desgraciadamente, por las
mismas causas que fueron expuestas anteriormen-
te para las deducciones por inversion, los trabajos
empiricos orientados a analizar este tipo de instru-
mento fiscal (analisis coste-beneficio, estimacion
del ahorro fiscal que proporcionan a las empresas,
etcétera) son muy escasos, siendo una de las ex-
cepciones el trabajo de Cuervo-Arango y Trujillo
(1986), que estiman que por cada unidad moneta-
ria destinada por las empresas a empleo se genera
un gasto fiscal de un quinto de peseta.

En un trabajo anterior nuestro (Romero, 2000 b),
y mediante el empleo de un panel de microdatos tri-
butarios de empresas manufactureras para el pe-
riodo 1991-1994, efectuamos un analisis del aho-
rro fiscal que obtienen las empresas por el crédito
fiscal al empleo. De los resultados obtenidos, debe
resaltarse especialmente la existencia de una rela-
cion inversa entre el ahorro fiscal por empleo y la
dimension empresarial (39) —al contrario que en las
deducciones por inversion. Este resultado indica
que este tipo de incentivos fiscales parece haber
jugado un papel especialmente importante en las
empresas de menor dimensién, dado que son in-
tensivas en factor trabajo.

Sin embargo, la eliminacion de la deduccion ge-
neral por empleo a partir del ejercicio de 1993, y la
prohibicion de trasladar hacia ejercicios posteriores
el beneficio fiscal no disfrutado por falta de cuota,
pueden haber afectado negativamente a la capaci-
dad incentivadora del empleo de dicho instrumento
fiscal.

El impuesto personal
de la renta y el empleo

Junto a las distintas cotizaciones sociales y las
deducciones existentes en el IS (véase la expresion
[9]), el IRPF juega un papel importante en la fiscali-
dad que soporta el factor trabajo. Dolado y otros
(1986) obtienen una relacién estable entre la cufa
impositiva y la tasa de paro de equilibrio, de modo
que cada punto de aumento de los impuestos so-
bre el trabajo trae consigo 0,4 puntos de aumento
de la tasa de paro. En un trabajo posterior, Lamo y
Dolado (1993) obtienen que la tasa de actividad se
reduce en 0,6 puntos por cada punto de aumento
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de la cufia impositiva. Estos resultados son impor-
tantes para calibrar los efectos econdmicos de la
imposicion sobre las altas tasas de desempleo
existentes en Espafa (40); sobre todo si ademas
tenemos en cuenta que para el caso espanol el ti-
po impositivo percibido por los contribuyentes es
superior al estatutario (Arrazola y otros, 2000).

Por otra parte, existe evidencia de que los tipos
impositivos del IRPF desempefnan un papel impor-
tante en la participacién de las mujeres en el mer-
cado de trabajo (Garcia y otros, 1989). En este
contexto —la obligatoriedad, hasta su declaracion
de inconstitucionalidad en 1989— de tributacion
conjunta para los matrimonios generaba un efecto
desincentivo sobre la incorporacion al mercado de
trabajo del segundo perceptor. Algunos recientes
estudios ponen de manifiesto que la estructura de
la cuna fiscal del factor trabajo en Espafa (la dife-
rencia entre los salarios bruto y neto que recibe el
trabajador) desincentiva la incorporacion del se-
gundo perceptor del matrimonio (Huete y otros,
2000); en particular, si el primer perceptor gana el
100 por 100 del salario medio y el segundo (cényu-
ge) el 67 por 100, el tipo marginal para este ultimo
es mayor que para el perceptor principal (47 por
100 frente a 44 por 100), lo que podria ayudarnos
a explicar la baja tasa de participacion femenina en
el mercado de trabajo.

Estos resultados son acordes con la mayor elas-
ticidad de la oferta de trabajo de la mujer frente al
hombre, de modo que la participacion en el merca-
do laboral depende estrechamente del salario neto
(Garcia y otros, 1989, y Blanco, 1992, ofrecen elas-
ticidades de la participacién femenina que estan si-
tuadas alrededor de 2). En ello juega un papel im-
portante la familia, debido a su capacidad para
suavizar los efectos negativos del desempleo indi-
vidual, que afecta especialmente a jovenes y muje-
res (Garcia Serrano y otros, 1999).

También se ha detectado que la exencion de im-
puestos y cotizaciones sociales que las prestacio-
nes por desempleo disfrutaban hasta 1994 han po-
dido desincentivar la oferta de trabajo, a través de
un incremento en los salarios de reserva (Blanco,
1992; Blanchard, 1997; Garcia Pérez, 1997), en lo
que se conoce como la trampa del desempleo. Se
trata de un problema de riesgo moral que Calero y
Madrigal (2001) encuentran que es mas intenso
(més desincentivo sobre la oferta de trabajo) cuan-
to mayor sea la experiencia laboral previa, siendo
la tasa de salida inferior para las mujeres que para
los hombres; por lo que respecta al nivel educativo,
la probabilidad condicionada de salida del desem-
pleo es inversamente proporcional al nivel educati-

vo (tienen mayor peso los efectos de un mayor sa-
lario de reserva que las superiores probabilidades
de recibir una oferta).

IV. CONCLUSIONES FINALES: POSIBLES
EXTENSIONES EN EL ESTUDIO
DE LOS INCENTIVOS FISCALES
A LA INVERSION Y AL EMPLEO

El trabajo presentado pretende ofrecer una pano-
ramica de la literatura sobre los incentivos fiscales a
la inversion empresarial y al empleo, mostrando es-
pecial interés por la evidencia empirica existente pa-
ra el caso espanol.

La fiscalidad afecta a las decisiones de inversion
y empleo, y por ello el uso de incentivos fiscales
puede favorecer el proceso de acumulacién de
stock de capital y de creacién de empleo. De acuer-
do con lo expuesto anteriormente, existe un buen
numero de trabajos aplicados al caso espafol que
se han ocupado de estas cuestiones.

Sin embargo, el estudio de los diferentes incenti-
VoS no es solo una tarea de comprobacién del coste
de los factores. La metodologia de la imposicién
marginal efectiva es, desde los afios ochenta, la he-
rramienta basica para analizar la capacidad incenti-
vadora del sistema fiscal ante los procesos de inver-
sion empresarial y el empleo, asi como en la medida
de la neutralidad del Impuesto de Sociedades.

Sin embargo, debe hacerse notar que la citada
metodologia emplea diferentes hipétesis en su
construccion (41) en lo referente a la imposicién
marginal que recae tanto sobre la inversién como
sobre el empleo. Por ello, lo que mide el tipo mar-
ginal efectivo es la imposicién potencial —de verifi-
carse los supuestos empleados al efecto— que so-
portara una unidad adicional de inversiéon o empleo
y, en consecuencia, la neutralidad potencial del im-
puesto ante dichas decisiones.

En nuestra opiniodn, las extensiones y la mejora
de la metodologia de la imposicion marginal efecti-
va, tanto de la inversién como del empleo, se sus-
tentaran, por una parte, en la construccién de tipos
marginales efectivos que contemplen las elasticida-
des precio de los bienes de inversion, y los posibles
efectos sustitucion entre éstos y el factor trabajo;
por otra parte, resultaria de gran interés aplicar las
citadas metodologias a bases de microdatos. Se
trata, en definitiva, de evitar algunas simplificacio-
nes en la imposicion marginal y lograr un mayor
acercamiento a los problemas econémicos someti-

dos a estudio.
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NOTAS
(1) Véase, por ejemplo, OWENS (1993).

(2) Aparte del concepto econémico de inversion, existen otras de-
finiciones con particularidades especificas, como por ejemplo la que
se recoge en las cuentas nacionales, en la contabilidad publica o en
el Impuesto sobre el Valor Afadido.

(3) En sentido amplio, los incentivos fiscales pueden ser definidos
como aquellos instrumentos que ofrecen un tratamiento diferencial de
algunas actividades frente a otras, unos activos respecto de otros, al-
gunas formas de financiacion sobre otras, la inversion, el empleo, et-
cétera (BOADWAY y SHAH, 1995). La utilizacion de estos instrumentos
ha estado justificada tradicionalmente por la existencia de fallos de
mercado, el logro de objetivos macroecondmicos, la realizacion de
ajustes estructurales, la consecucion de objetivos regionales y la me-
jora de la posicion competitiva internacional (OWENS, 1993).

(4) Para una revision, véase, entre otros, GAGO (1992) y ROMERO
(1999).

(5) En cuyo caso, el tipo de descuento es:
12 Para la financiacion con beneficios retenidos:
d=i((1=m)/(1-2)

siendo /el tipo de interés, m el tipo marginal en el IRPF, y z el tipo de
gravamen de las ganancias de capital en el IRPF. 2°) En el caso de
financiacion con deuda: d =i (1 — u). 3°. Para la emision de acciones:
d=i/6. Elvalor de 6 depende del método permitido fiscalmente pa-
ra corregir la doble imposicién de dividendos.

(6) Para el caso de los terrenos y las existencias, la expresion del
coste del capital, teniendo en cuenta que no es posible la amortizacion
ni la aplicacion de incentivos a la inversion, es: p= (d-x) / (1 — u).

(7)s=(1-m)(d+m)—n

(8) Por el contrario, el tipo medio efectivo permite medir los efec-
tos renta que genera el disefio impositivo (GONZALEZ-PARAMO y
SANZ, 1994).

(9) Véase, por ejemplo, PAREDES (1992) y SANZ (1994).

(10) Aun cuando la aplicaciéon de un porcentaje similar para todos
los activos beneficia mas a los activos de vida util mas corta (GINER y
SALAS, 1994).

(11) Véase, por ejemplo, LAGARES (1972).

(12) A pesar de que el tipo de datos utilizados (micro o macro), el
periodo de referencia empleado (predominio de la fase expansiva o
recesiva) y las diferentes técnicas aplicadas (econométricas y no eco-
nomeétricas) pueden ayudarnos a justificar estas diferencias.

(13) Se trata de un criterio establecido ad-hoc.

(14) Uno de los primeros trabajos que estudia de forma detallada
los incentivos fiscales a la inversién para el caso espanol es LAGARES
(1973).

(15) En media, el ahorro fiscal por la totalidad de las deducciones
por inversion, en términos de cuota bonificada positiva en las empre-
sas de gran tamano (con facturacion superior a 1.000 millones y mas
de 100 asalariados), es del 18 por 100, superior en 2 puntos al del
resto de las empresas.

(16) Sobre todo si tenemos en cuenta que para hacer uso del cré-
dito fiscal debe efectuarse previamente la inversion; lo que no parece
que sea una buena medida para desbloquear proyectos de inversion
que carecen de la financiacion adecuada.

(17) Este hecho no se debe, en nuestra opinién, a una falta de in-
terés por parte de los economistas espafoles por tales cuestiones, si-
no que mas bien es fruto de las restricciones en la disponibilidad de la
informacion.

(18) Véase SERRANO (2000).

(19) Sin embargo, como se pone de manifiesto en PRICE-WATER-
HOUSE (1995), en la mayoria de los paises se admiten los métodos li-
neales y degresivos de porcentaje constantes aplicados sobre pre-
cios historicos (excepto en paises como Irlanda, Italia y Japon).

(20) Real Decreto-Ley 3/93, de 26 de febrero, sobre amortizacién
fiscal.

(21) A pesar de ello, la practica internacional es, en general, la de
no permitir su uso; con la excepcién de paises como Australia, Finlan-
dia, Irlanda, Japon, Portugal y Espana (véase PRICE-WATERHOUSE,
1995).

(22) Literalmente, del inglés tax holidays.

(23) Otros elementos del IS, como la actualizacién de balances
y/o la regularizacion, no pueden considerarse en sentido estricto co-
mo un incentivo a la inversioén, ya que no afectan al valor econémico
de los proyectos nuevos (Véase GINER y SALAS, 1994). La actualiza-
cion de balances tiene como objetivo la correccion de alguno (o to-
dos) los elementos patrimoniales del efecto de la inflacion. Su justifi-
cacion es la deficiente medicion del beneficio, y por lo tanto de la
cuantificacién de la carga impositiva, cuando existe inflacion (por
ejemplo, las amortizaciones fiscales son inferiores a sus verdaderos
valores), de modo que favorece la autofinanciacion y el saneamiento
de los balances. El principal inconveniente de este tipo de medidas
estéa relacionada con la incertidumbre en su aplicacion (las dos ulti-
mas leyes de actualizacion de balances realizadas en Espana han si-
do en los anos 1983 y 1996).

(24) En fechas recientes, debido a la importancia que este meca-
nismo tiene en la actividad economica de las Islas Canarias, se ha
constituido una comision para su analisis.

(25) Se permite una reserva del 10 por 100 de la cuota liquida,
mientras que el crédito fiscal es del 15 por 100 de la cuota integra.

(26) Se permite una reduccion de la base del 45 por 100.

(27) El desarrollo de la expresion del tipo marginal efectivo sobre
el factor trabajo utilizada en este trabajo sigue de cerca el plantea-
miento de GONZALEZ-PARAMO y SANZ (1994).

(28) Equilibrio parcial, no existe ahorro, no se tiene en cuenta el
ocio.

(29) Nétese que, tal como han sido definidas las expresiones, es-
tamos haciendo uso de las siguientes hipétesis:

1¢. La introduccién de un impuesto sobre el consumo sélo afecta
al precio de los consumidores, que ahora pasa a ser p(1 + t), mien-
tras que el precio del output no se ve afectado por tal circunstancia;
en definitiva, no se contempla la posibilidad de traslacién impositiva
(oferta de bienes perfectamente elastica o demanda inelastica).

2°. De igual modo, no existe traslacion de las cotizaciones a car-
go del empresario.

(30) Para atenuar el efecto sustitucion, los incentivos a la inver-
sion deben complementarse con los incentivos al empleo, de modo
que los precios relativos se mantengan en niveles similares a los que
tenian antes de aplicarse las medidas de estimulo. Esta es la formula
mas neutral, aunque tiene el inconveniente de su impacto negativo
sobre la recaudacion (GINER y SALAS, 1994)

(31) Tanto es asi, que algunos trabajos, como LAYARD y NICKELL
(1986), obtienen para el Reino Unido que los aumentos en la fiscali-
dad tienen efectos negativos reducidos sobre el empleo.

(32) Segun los citados autores, la relacién entre fiscalidad y em-
pleo debe tener en cuenta el efecto conjunto de ingresos y gastos pu-
blicos para analizar el impacto de la politicas publicas sobre el mercado
de trabajo; y ademas ser cuidadoso en la extraccion de conclusiones
cuando en el periodo analizado coinciden simultaneamente cambios
significativos en ambas variables.

(33) A tal efecto, puede consultarse The Tax/Benefit position of
production workers, publicado por la OCDE.

(34) Los efectos finales dependeran, en Gltima instancia, de las
elasticidades de oferta y demanda de trabajo, y del tamano de la cu-
fia impositiva (GONZALEZ-PARAMO y SANZ, 1994).

(35) Sobre este particular, SALAS y VILCHES (1995) han detectado
la existencia de fenomenos de traslacion hacia adelante por la exis-
tencia de cambios en la cotizacion; por el contrario, los aumentos en
las cuotas de los trabajadores no parecen trasladarse a aumentos en
salarios.
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(36) En la actualidad, existen bonificaciones en las cotizaciones a
la seguridad social por contratacion de jovenes con contratos indefini-
dos, asi como para el colectivo de minusvalidos. Por otra parte, algu-
nas comunidades, como la de Castilla-La Mancha, han aprobado re-
cientemente subvencionar con 700.000 ptas. a las empresas de la
region que contraten con caracter indefinido a mujeres desempleadas.

(37) En IEF (1996) se llega a la conclusién, mediante el calculo de
tipos efectivos de cotizacion, de que la carga por cotizaciones sociales
es elevada en empresas personales y de pequena dimension, con nive-
les salariales inferiores a la base maxima, y baja en las grandes empre-
sas, intensivas en personal cualificado, por lo que de ello se deduce la
necesidad de establecer politicas activas de creacion de empleo dife-
renciadas segun al dimension de las empresas que reciben las ayudas.

(38) En la derogada Ley 61/78, del IS, se permitié, hasta el ano
1992, una deduccion de 500.000 pts. por cada contrato temporal que se
transformase en indefinido. Entre 1990 y 1996 se ofrece una deduccion
de 700.000 pts. por trabajador minusvalido contratado. Estas deduccio-
nes tenian como ventaja adicional el no estar sometidas a ningun tipo
de limite en cuota, al contrario que las deducciones por inversién. A par-
tir de 1996, el Real Decreto-Ley 7/96, de 7 de junio, establece una de-
duccion de la cuota integra de 1.000.000 de pts. por la contratacion de
trabajadores mayores de 45 afos, asi como de minusvalidos.

(39) No obstante, los resultados deben ser interpretados con cier-
tas cautelas, debido a que el periodo analizado es reducido, y esta
referido a una fase econémica recesiva.

(40) La suma del IRPF, las cotizaciones sociales y los impuestos
sobre néminas, en porcentaje de los costes laborales totales, ha man-
tenido una tendencia creciente en la OCDE en el periodo comprendi-
do entre 1979 y 1999. No obstante, algunos paises como Espana,
Francia y Japon, y en mayor medida Reino Unido, muestran una dis-
minucion de dichos costes en la segunda mitad de la década de los
noventa (HUETE y otros; 2000).

(41) Véase, por ejemplo, FULLERTON (1983).
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Resumen

En este trabajo se realiza una revision de la literatura
existente sobre los incentivos fiscales a la inversion y al em-
pleo, prestando especial atencion a la evidencia empirica dis-
ponible para el caso espanol.

Palabras clave: incentivos fiscales, imposicion marginal, inver-
sion, empleo.

Abstract

In this paper we carry out a review of the literature on in-
vestment and employment tax incentives, laying special emp-
hasis on the empirical evidence available for the Spanish case.

Key words: tax incentives, marginal taxation, investment, em-
ployment.
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