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Los impuestos no representan
los ingresos del Estado

Carlos Enrique Calderon-Monroy!

Resumen

El desconocimiento del origen del dinero y del proceso que lo crea y lo destruye
ha tenido como consecuencia que en el debate piblico y académico se considere
que la funcién de los impuestos es proveer de ingresos a un Estado soberano.
Esta percepcién equivocada de los impuestos no permite que se implementen
politicas publicas que fomenten el crecimiento econémico y que mejoren el
bienestar de los ciudadanos. El objetivo de este articulo es presentar la idea de
que los impuestos no representan los ingresos del Estado. Los impuestos son en
realidad un instrumento de politica fiscal para estabilizar la economia y disminuir
la desigualdad econémica. Los verdaderos ingresos publicos son los recursos que
el Estado pueda crear teniendo como limitacién la productividad de empresas y
personas, es decir, la capacidad de la sociedad de producir bienes y servicios
y de colocar estos recursos reales en la sociedad. Identificar correctamente la
funcién de los impuestos permite reconocer los beneficios de politicas publicas
que hasta el momento han sido ignoradas, entre ellas: democratizar el sistema
financiero del pais, la urgencia de implementar cambios en las regulaciones
bancarias y la importancia del trabajo en conjunto de las autoridades monetarias
y fiscales para lograr una economia que presente crecimiento econémico y un
alto nivel de empleo.

Palabras clave
Cobro de impuestos, ingresos del Estado, creacién y destruccién de dinero,
origen del dinero, déficit fiscal.

1. Docente universitario. Candidato a doctor en Ciencias Econémicas (USAC).
Licenciado en Administracién de empresas (UFM); maestro en Administraciéon de
negocios (Claremont Graduate University, EEUU).
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Abstract

The disregard the economic science has shown for studying the origin of money and
the process by which it is created and destroyed has generated the misconception in
public and academic settings that the main goal of taxation is to generate revenue
for a sovereign state. This common misconception has prevented the implementation
of public policy that fosters economic growth and improves the well-being of
the citizenry. The main goal of this article is to present the idea that taxes do not
represent revenue for the State. A system of taxes is actually a valuable instrument
of fiscal policy that should be used to stabilize the economy and reduce economic
inequality. The real public revenue are the resources that the State can create with
the restraint imposed by the productivity of businesses and the population, that
is, the capacity of a society to produce goods and services and to allocate these
real resources into the economy. Realizing the true goal of taxation allows the
identification of necessary public policies that up to this point have been ignored,
among them: the democratization of the financial system, the urgency to change
banking regulation and the importance of the close collaboration between monetary
and fiscal authorities to produce an economy that features economic growth and a
high level of employment.

Keywords
Taxation, public revenue, the process of creating and destroying money, the origin
of money, fiscal deficit.

Introduccion

pesar de que académicos como Abba Lerner y Beards-

ley Ruml? presentaron, en la década de los afios cua-

renta del siglo veinte, la interpretacion correcta de las
funciones de los impuestos, la idea equivocada de considerar a
los impuestos como los ingresos de un Estado soberano con-
tinua dominando el debate sobre este tema, el cual es de vital
importancia para la implementacion de politicas publicas que
permitan el desarrollo de las naciones y el bienestar de sus ciu-
dadanos.

2. Ruml (presidente de la Reserva Federal de Nueva York de 1937 a 1947) presenté
esta idea en un articulo que titulé Los impuestos como fuente de ingresos son obsoletos,
publicado en 1946.
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Considerar a los impuestos como
los ingresos del Estado es equivo-
cado, puesto que establece una
restriccion ficticia en cuanto al gas-
to publico que se puede ejecutar,
representa también una limitacién
tremenda en cuanto a las politicas
monetarias y fiscales que pueden
implementarse, y pone en eviden-
cia el alto precio que la ciencia
econémica y la humanidad han
pagado por desconocer el origen
del dinero y el proceso a través del
cual este se crea y se destruye.

El  historiador estadounidense
Alexander Del Mar (1895) escribié
“Por regla general, los economis-
tas no se toman la molestia de es-
tudiar la historia del dinero; es mu-
cho mas f4cil imaginarla y deducir
los principios de este conocimiento
imaginario”. Es lamentable que, a
pesar de que Del Mar escribié es-
tas lineas hace més de 100 afos,
el argumento continte siendo vdli-
do en el presente.

La incesante repeticiéon en los li-
bros de texto de la idea de que el
dinero surgié del intercambio de
bienes en transacciones privadas
para superar el problema de la

doble coincidencia de necesida-
des del trueque, se ha convertido
en el perfecto distractor para no
reconocer el verdadero origen del
dinero. Historiadores, antropdlo-
gos y economistas como Stephen
Zarlenga (2002), David Graeber
(2011) y Michael Hudson (2018)
han demostrado que el dinero
tuvo su origen en necesidades del
Estado y de instituciones religiosas.

Graeber (2011) presenta la idea
de que el problema de la doble
coincidencia de necesidades, tan
invocada en libros de texto de
economfia, no podia aparecer en
comunidades pequefas en las que
era sencillo llevar la cuenta de
quién le debia qué a quién. Esta
situacién lo que requeria era esta-
blecer un sistema que permitiera
llevar estas cuentas (p. 36). Grae-
ber concluye que no existe eviden-
cia histérica o antropolégica de
que el trueque haya existido en
sociedades primitivas. De acuerdo
con el autor, las primeras transac-
ciones comerciales se realizaban
a través de sistemas de crédito so-
fisticados cuya denominacién era
principalmente en ganado,® gra-
nos por peso y herramientas.

3. Zarlenga argumenta que existe evidencia de que la vaca y el buey eran cominmente
utilizados en civilizaciones antiguas como moneda y como unidad de medida en

transacciones comerciales de gran tamafo.
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Conocer el origen del dinero que
estd soportado por evidencia an-
tropolégica e histérica (que tuvo
su origen en necesidades del Es-
tado y de instituciones religiosas)
es fundamental para la toma de
decisiones en asuntos monetarios
en la actualidad. Especificamente,
para determinar quién debe con-
trolar la creacién de dinero en la
sociedad. Benes y Kumhof (2012)
presentan la idea de que “la his-
toria del comercio privado como
origen del dinero ha sido utilizada
una y ofra vez, comenzando por lo
menos con Adam Smith en 1776,
como argumento para justificar la
creacién y control del dinero por
entes privados” (p.12).

Por su parte, Zarlenga (2002) ar-
gumenta que “algunas escuelas
econdmicas promueven este ori-
gen [que el dinero se deriva del
tfrueque en transacciones priva-
das] porque quieren mantener al
gobierno fuera de las decisiones
monetarias en la actualidad vy, por
lo tanto, prefieren una teoria del
origen del dinero mds orientada al
mercado” (p.20).

Estudiar la historia del dinero, y
conocer el proceso que lo crea y
lo destruye, permite visualizar a
los impuestos por lo que realmen-
te son: un valioso instrumento de
politica fiscal que puede cumplir
funciones sumamente importan-
tes. Una de las principales fun-
ciones es estabilizar la economia.
Por un lado, los impuestos pueden
neutralizar el gasto publico que el
Estado implementa y de esa forma
proteger el poder adquisitivo de la
moneda, al evitar un proceso in-
flacionario. Por otro lado, una re-
duccién en los impuestos es una
de las herramientas disponibles
para permitir que mds dinero cir-
cule en la economia, evitando asf
una recesiéon econémica.?

El economista Abba Lerner (1947)

presenta la idea de la siguiente

forma.
...el Estado, por virtud del po-
der de crear o destruir dinero
por decreto y de tomar dine-
ro de las personas a través
del cobro de impuestos, se
encuentra en la posicién de
mantener el ritmo de gasto de
la economia al nivel reque-
rido para realizar dos de sus
grandes  responsabilidades,

4. Para que los recortes en impuestos no favorezcan solamente a las personas con
mayores ingresos debe existir un sistema de tasas de impuesto al ingreso individual lo
suficientemente progresivas. Ver Calderén, 2021.

fndice
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prevenir una desaceleracién vy
proteger el valor del dinero (p.

314).

Cobham (2015) argumenta que
ofra de las funciones fundamenta-
les de un sistema de impuestos es
la redistribucién de la riqueza, la
cual permite lograr mejoras en el
desarrollo humano al liberar de la
pobreza a sus miembros mds vul-
nerables. De acuerdo con el autor,
una elevada desigualdad econé-
mica es el principal obstdculo en
la consecucién de un desarrollo
humano generalizado .5

La funcién de los impuestos no
es proveer de ingresos al Estado.
Sobre la legitima funcién de los
impuestos el economista britdnico

John Weeks (2020) escribié.

Los hogares gastan y ahorran
para mejorar el bienestar de
sus miembros. Las empresas
invierten y toman préstamos
para mejorar el bienestar co-
lectivo de los accionistas. Los
gobiernos democréticamente
electos gastan y cobran im-
puestos para mejorar el bien-
estar de sus ciudadanos. Los
gobiernos gastan para pro-

veer de servicios sociales a
los ciudadanos. Los gobiernos
cobran impuestos para evitar
que la economia entre en una
recesion o que se expanda ex-
cesivamente hacia la inflacién

(p.75).

El presente articulo tiene como ob-
jetivo presentar la idea de que los
ingresos del Estado no son los im-
puestos. Los verdaderos ingresos
del Estado serdn los recursos que
efectivamente se puedan crear, es
decir, la cantidad de dinero que el
Estado pueda crear para ejecutar
gasto publico y satisfacer las nece-
sidades de la poblacién. Esto esta-
rd determinado por la productivi-
dad de los ciudadanos y el sector
privado. La inflacién es la varia-
ble de control que determinaré el
nivel de gasto publico que puede
ser implementado. Los impuestos
representan un instrumento para
estabilizar la economia, una vez el
gasto publico se ha ejecutado.

Este articulo se divide en cuatro
partes. La primera describe bre-
vemente el proceso de creacién
y destruccién de dinero, proceso
que debe conocerse para visuali-
zar a los impuestos de forma co-

5. De acuerdo con el reporte titulado La desigualdad mata (2022) publicado por
Oxfam, desde 1995 el 1% de la poblacién con los mayores ingresos ha acaparado
cerca de 20 veces mds riqueza que el 50% de la poblacién mds pobre.
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rrecta. La segunda parte describe
lo que sucede en el momento en
que se presenta un déficit fiscal. La
tercera presenta las limitaciones
reales para implementar gasto pu-
blico. La Gltima parte presenta la
conclusién.

1. El proceso de creaciony
destruccién de dinero

La crisis financiera mundial de
2008 dej6 secuelas que aun pue-
den percibirse el dia de hoy. Las
burbujas enormes que se estdn
presentando en los mercados bur-
sdtiles y en los bienes raices, la ga-
lopante desigualdad econémica
alrededor del mundo, la pérdida
de la confianza en las monedas
duras y el surgimiento de las crip-
tomonedas representan algunas
de las consecuencias de esa deba-
cle financiera. Otra de esas con-
secuencias es el interés que se ha
despertado en la academia (y en el
publico en general) en determinar
cémo funciona en realidad la ban-
ca, dada la profunda crisis banca-
ria que se presenté en 2008. Este
Ultimo punto es importante puesto
que, hasta 2008, una buena parte
de los modelos macroeconémi-
cos utilizados no inclufan al sector
bancario vy, por lo tanto, fallaban
al tratar de describir y pronosticar
la economia.

Después de realizar un andlisis ex-
haustivo de mucha de la literatura
disponible sobre el tema, el eco-
nomista alemdn Richard Werner
(2014) presenta la idea de que
existen tres teorias sobre el funcio-
namiento de la banca. La primera
es la teoria de la intermediacién
financiera, la cual presenta a los
bancos como entes que captan re-
cursos de la sociedad en forma de
depdsitos y entregan estos fondos
en calidad de préstamos, de esta
forma reasignan estos recursos en
lo economia.

La intermediacién financiera es la
teorfa generalmente aceptada en
Guatemala, como lo muestra el
articulo 3 de la Ley de Bancos y
Grupos Financieros (Decreto 19-
2002) la cual autoriza a los bancos
para realizar intermediacién finan-
ciera captando dinero del publico
(a través de depdsitos, colocacién
de titulos u otras obligaciones) y
destindndolo “al financiamiento
de cualquier naturaleza”. Al es-
tablecer como vdélida la teoria de
la intermediacién financiera, las
regulaciones bancarias que se
implementan giran alrededor de
imponer ciertos requerimientos de
capital a los bancos. Pero la histo-
ria reciente ha mostrado que estas
regulaciones no han logrado evi-
tar crisis bancarias.

fndice
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la segunda teoria sobre cémo
funciona la banca se basa en la
idea de que los bancos, de forma
colectiva, crean dinero nuevo, lo
que se conoce como el multiplica-
dor del dinero. La teoria propone
que el sector bancario, como un
todo, puede crear dinero nuevo al
multiplicar la base monetaria que
controla la banca central. En esta
teoria, la creacién de dinero nue-
vo por parte del sector bancario
tiene una restriccién importante:
el nivel de reservas requeridas que
establezcan las autoridades mone-
tarias. Varios expertos han bauti-
zado a esta teoria como la teoria
de reservas fraccionarias. Inme-
diatamente surgen dudas sobre la
validez de esta teoria, al observar
que las autoridades monetarias de
Reino Unidos y Suecia, por men-
cionar un par de ejemplos, elimi-
naron el requerimiento de reservas
en los sistemas bancarios de estos
paises desde hace varios afos.

La tercera teoria afirma que los
bancos crean dinero nuevo (nue-
vo poder de compra) de la nada,
al entregar préstamos en forma
de depdsitos; es decir, los ban-
cos ultimadamente determinan la
oferta monetaria. A esta teorfa se
le denomina la teoria de creacién
de crédito bancario. Los primeros
escritos sobre esta teorfa datan de
los Ultimos afos del siglo XIX. El

economista sueco Knutt Wicksell
presenta la idea del dinero endé-
geno del sistema bancario en los
modelos macroeconémicos dind-
micos que desarroll6. Wicksell le
llamé “dinero bancario” (ver Hoc-

ket, 2021).

Con el afén de determinar cudl
de estas teorfas es la que correc-
tamente describe la forma en la
que opera la banca, el economista
alemén Richard Werner realizé un
experimento y presenté los detalles
de este y los resultados en el arti-
culo titulado “2Pueden los bancos
individualmente crear dinero de
lo nada? Las teorias y la eviden-
cia empirica”. Werner llegé a un
acuerdo con los ejecutivos de Rai-
ffeisenbank Wildenberg, un banco
publico en Alemania ubicado en
la regién de Bavaria. Se pacté que
Werner contrataria un préstamo
por €200,000 y los ejecutivos le
compartirian los movimientos en
la contabilidad interna del banco
durante todo el proceso del otor-
gamiento del crédito, proceso que
concluiria con el depésito de la
cantidad del préstamo en la cuen-
ta personal de Werner.

Los resultados del experimento
mostraron que para entregar el
préstamo, el banco no transfirié
los fondos de otras cuentas (in-
ternas o externas) del banco. Se

fndice
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demostré que el banco cred los
fondos y los deposité en la cuenta
del economista. Estos resultados
rechazan la teoria de la intferme-
diacién financiera y la teoria de
las reservas fraccionarias, y con-
firman que la teoria que efectiva-
mente describe la forma en la que
los bancos operan es la teoria de
la creacién del crédito bancario.
Esto significa que los bancos crean
dinero (nuevo poder de compra)
en el momento que oforgan un
préstamo en forma de depdsito.
Si se tiene presente que la oferta
monetaria estd conformada por el
efectivo en manos del publico més
los depdsitos en las cuentas ban-
carias, al ocurrir un aumento en el
balance general de una institucién
bancaria, se estd creando dinero
nuevo y, por lo tanto, se presenta
un aumento en la oferta moneta-
ria.

Tabla 1

El economista Steve Keen (2014)
presenta lo idea de que existe
creacién de dinero nuevo cuan-
do el lado del activo y el lado del
pasivo del balance general de un
banco aumentan. Por otro lado, el
dinero se destruye cuando sucede
lo contrario, el lado del activo y
del pasivo del balance general de
un banco disminuyen. En el mo-
mento en que una institucién ban-
caria oforga un nuevo préstamo
en forma de depdsito, aumentan
los obligaciones depositarias (se
incrementa el pasivo) y, a la vez,
aumenta el saldo en la cartera de
créditos (se incrementa el activo).
La tabla T muestra el movimiento
en el balance general de una ins-
titucién bancaria cuando otorga el
préstamo.

Movimiento en balance general de un banco
al otorgar nuevo préstamo en forma de depodsito

ndice

Activos

Pasivos y Capital

Disponibilidades

Obligaciones depositarias

(+)Nuevo depdsito

Inversiones

Créditos obtenidos

Cartera de créditos

(+)Nuevo préstamo

Capital contable

Nota: La cuenta Disponibilidades incluye, entre ofros rubros, el efectivo disponible mas

reservas en el Banco Central.



N - I-S.
&) Andlisiss:

R E V T A

REALIDAD NACIONAL

Ano 11 - Edicion 220 - febrero /2022

Carlos Enrique Calderon-Monroy « Los impuestos no representan los ingresos del Estado

Al examinar detenidamente la ta-
bla 1 puede concluirse que, al
entregar los préstamos en forma
de depdsitos los fondos que se
enfregan no pueden provenir de
la cuenta de Disponibilidades.
Al entregar el préstamo como un
depésito, las obligaciones depo-
sitarias se incrementan, es decir,
existe un aumento en el lado del
pasivo de la institucién bancaria.
Si los fondos que se entregan al
otorgar el préstamo tuviesen su
origen en la cuenta de Disponibili-
dades, el lado del activo del banco
disminuiria. No existe una partida
contable que permita un aumento
en el lado del pasivo y una dismi-
nucion en el lado del activo. Esta
operacién podria presentarse Uni-
camente si los préstamos se entre-
garan en efectivo,® situacién que
no sucede en la realidad.

La creacién de dinero nuevo (nue-
vo poder de compra) también
sucede en el momento en que se
realizan compras con farjeta de
crédito, una linea de crédito que
una institucién bancaria ha puesto
a disponibilidad de un individuo.
Al realizar una compra con tarje-
ta de crédito, el banco emisor de-
posita el valor del consumo en la

cuenta bancaria del establecimien-
to que hizo la venta (se incrementa
el lado del pasivo del banco emi-
sor de la tarjeta) y a la vez se in-
crementa el valor de la cartera de
créditos del banco (se incrementa
el lado del activo del banco emisor
de la tarjeta).

La destrucciéon de dinero en estos
casos se presenta cuando se reali-
zan abonos al préstamo bancario
que se contraté o cuando se paga
la cuenta de tarjeta de crédito. En
ambas situaciones se reduce el
nivel de las obligaciones deposi-
tarias (los clientes pagan sus cuo-
tas de préstamo o su saldo en la
tarjeta de crédito con depdsitos) y
disminuye el saldo de la cartera de
créditos de la institucién bancaria.
En el momento en que disminuye
el balance general de una institu-
cién bancaria se destruye dinero.
Es importante tener presente que
lo que le permite al sector ban-
cario crear ese dinero nuevo es la
creacién de una nueva deuda. Los
usuarios del dinero tendrdn acce-
so a ese dinero nuevo Unicamen-
te en calidad de deuda, ya sea al
contratar un nuevo préstamo o al
realizar una compra con tarjeta de
crédito.

6. En esta transaccion no habria movimiento en el lado del pasivo del balance general

del banco.
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Asi como los bancos comerciales
crean dinero nuevo (nuevo poder
de compra) cuando otorgan prés-
tamos en forma de depésitos, el
Estado crea dinero cuando imple-
menta gasto publico a través de la
iniciativa privada o cuando realiza
transferencias a instituciones publi-
cas descentralizadas, es decir, crea
depésitos en instituciones banca-
rias a favor de empresas privadas
y de instituciones publicas. En el
momento en que se crean estos
depésitos, el lado del pasivo de los
bancos en los que se crean los de-
positos se incrementa (se presenta
un aumento en las obligaciones
depositarias) pero también se in-
crementa el lado de los activos, se
crean reservas en banco central a
favor de estos bancos.

Al cobrar impuestos, el Estado
destruye dinero: se reducen las
obligaciones depositarias de los
bancos (los contribuyentes al fisco
generalmente pagan impuestos

con depdsitos) y, a la vez, se redu-
cen las reservas en banco central
a favor de estos bancos. La tabla 2
muestra esta dindmica.

El andlisis de la tabla 2 también
permite colocar a la implementa-
cién de gasto publico en el contex-
to de la creacién de dinero nuevo
(nuevo poder de compra) que se
presenta en las instituciones ban-
carias comerciales. Asi como los
bancos crean el dinero necesario
para cubrir el presupuesto de in-
versién de un hogar o de una em-
presa para realizar un proyecto de-
terminado, el Estado puede crear
el dinero necesario para cubrir las
necesidades de educacién, cuida-
do de la salud, seguridad, vivien-
da que presenten los ciudadanos y
las necesidades de infraestructura
y acceso a servicios que presente
la iniciativa privada, las cuales se
determinan cada afio en el presu-
puesto de la nacién.

fndice



R R L \' I'S.'l' A
&) Andlisiss:

REALIDAD NACIONAL

Ano 11 - Edicion 220 - febrero /2022

Carlos Enrique Calderén-Monroy « Los impuestos no representan los ingresos del Estado

fndice

Tabla 2
Balance general sector bancario, dindmica de gasto publico
y cobro de impuestos

Activos Pasivos Capital
Disponibilidades Cartera de Obligaciones Resultado
(Reservas) Inversiones créditos Depositarias | Capital
Condiciones iniciales 70 125 225 385 35
Se crean activos para
Estado implementa (++)Gasto (++)Gasto sl aiial.
gasto piiblico
Se destruyen activos
; bancarios y depési
Estado cobra impuestos (~-)impuestos (~)Impuestos de;!:ﬁ::;v lepésitos

Nota: Al implementar gasto publico se crean depésitos para organizaciones e individuos
y se crean activos para el sector bancario. Al cobrar impuestos, de destruyen depdsitos

de organizaciones e individuos y se destruyen activos del sector bancario.

El cobro de impuestos debe fun-
cionar como una vélvula de es-
cape para liberar las presiones in-
flacionarias que ocasione el gasto
publico implementado por el Esta-
do. Debe recordarse que el cobro
de impuestos limita la capacidad
de individuos y empresas de con-
sumir, es decir, de inyectar dinero
en la economia. Sin embargo, el
cobro de impuestos no incrementa
lo capacidad del Estado de imple-
mentar gasto. Esa capacidad de-
pende en realidad de la produc-
tividad de empresas y personas
para producir bienes y servicios;
de su capacidad de colocar re-
cursos reales en la sociedad para
que el dinero que crea el Estado al
ejecutar gasto pueda ser utilizado.

Por esta razén es fundamental que
se democratice el sistema finan-
ciero nacional y se pueda ofrecer
un amplio financiamiento banca-
rio a un costo accesible a todo
buen sujeto de crédito, especial-
mente para las micro y pequefas
empresas. Lamentablemente, las
condiciones actuales del acceso
a crédito en Guatemala son muy
distantes de lo que se requiere.

Uno de los principales obstéculos
que enfrenta la empresarialidad
en Guatemala es que el financia-
miento a un costo accesible estd
disponible solamente para un no-
mero muy reducido de personas,
aquellas que tienen la capacidad (y
en algunas ocasiones la garantia)
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para solicitar préstamos mayores
a Q5 millones. El financiamiento
para la pequeia y microempresa
es escaso y extremadamente caro,
si se le compara con las tasas de
interés que pagan aquellos que
contratatan préstamos empresa-
riales mayores. La tabla 3 muestra
la participacién del financiamiento

otorgado por el sector bancario a
la iniciativa privada, a través de los
préstamos empresariales mayores
y de los microcréditos como por-
centaje del total de la cartera de
créditos. Asimismo, presenta una
comparaciéon de la tasa de interés
promedio que pagan estos présta-
mos.

ndice

Tabla 3

Guatemala: Porcentaje de participacion (en cantidad de financia-
miento otorgado) en la cartera de crédito del sistema bancario
nacional y tasa de interés promedio de préstamos empresariales
mayores y microcréditos (2008-2021)

Tasa de interés
promedio
microcrédito

20.13

Tasa de interés
promedio emp.
mayor
8.90

Porcentaje
participacién emp.
mayor
52.95

Porcentaje

participacién
microcrédito

2.47

A diciembre de

2008

m 53.14 8.78 2.27 21.19
E 52.53 7.83 2.19 21.59
EEN 52.38 6.98 2.52 20.95
N 53.69 6.79 2.47 21.73
EE 53.90 6.67 2.38 25.37
(2014 | 53.68 6.53 211 20.36
E 55.31 6.39 1.67 19.91
B 54.35 6.38 1.64 21.06
E 54.50 6.41 1.52 21.52
EEt 55.49 6.65 1.46 22.05
(2009 | 54.38 6.58 1.57 22.61
(2020 | 55.15 6.31 1.73 21.77
(2021 | 54.37 5.91 2.4 18.85

Fuente: elaboracién propia con base en datos de la Superintendencia de Bancos.



REVISTA

) Anadlisise

REALIDAD NACIONAL

Ano 11 - Edicion 220 - febrero /2022

Carlos Enrique Calderon-Monroy « Los impuestos no representan los ingresos del Estado

2. Y el déficit fiscal?

En el momento de considerar a los
impuestos como los ingresos del
Estado, si el gasto publico imple-
mentado es mayor a la recauda-
ciéon de impuestos se presenta lo
que se conoce como déficit fiscal.
De acuerdo con economistas, ju-
ristas y empresarios, en el momen-
to en que se presenta un déficit
fiscal el Estado presta del sector
privado o de entes extranjeros
para cubrir el faltante. Uno de los
libros de texto de Macroeconomia
que mds se utiliza en universidades
es el escrito por el profesor de la
Universidad de Harvard y macro-
economista Gregory Mankiw. En
el libro, titulado Macroeconomia,
Mankiw (2016) argumenta que “al
endeudarse, el gobierno reduce el
nivel de los ahorros y desplaza la
acumulacién de capital” (p. 557).
Asimismo, es muy comuUn escuchar
que el incremento en el endeuda-
miento puUblico coloca una carga
muy grande en las generaciones
futuras puesto que esa deuda debe
pagarse en el futuro.

Si se tiene presente que el déficit
fiscal se genera cuando el gasto
publico implementado es mayor a
los impuestos recaudados (G>T),
esto significa que los recursos
creados por el Estado son mayo-

res al dinero destruido a través de
impuestos. Es decir, al presentarse
un déficit fiscal, los recursos que
se crean al implementar gasto a
través de la iniciativa privada y al
realizar transferencias a institucio-
nes publicas descentralizadas (los
activos creados para los bancos y
los depésitos creados para el po-
blico) son mayores a los recursos
destruidos al cobrar impuestos (los
activos de los bancos y los depdsi-
tos del publico que se destruyeron
por el pago de impuestos).

Generalmente, al presentarse un
déficit fiscal suceden dos cosas; i)
el Estado emite bonos del tesoro
equivalentes al valor de déficit; ii)
los recursos creados por el Estado
al ejecutar gasto publico son ma-
yores a los recursos destruidos por
el cobro de impuestos. Esos nue-
vos recursos creados por el Estado
que no se destruyeron por el cobro
de impuestos son los que se utili-
zan para financiarlo (son los recur-
sos que se utilizan para la compra
de bonos del tesoro que emite el
Estado). Con estos recursos crea-
dos (activos para el sector banca-
rio y depésitos para el publico), el
sector bancario puede utilizar sus
disponibilidades y el sector privado
puede utilizar sus depésitos para
adquirir esos bonos. Las afirma-
ciones que se presentan cuando
existe déficit fiscal (que el déficit

fndice
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que presenta el Estado debe finan-
ciarse prestando dinero del sector
privado disminuyendo los ahorros,
que ese endeudamiento desplaza
la acumulaciéon de capital o que
se coloca una carga muy grande
en las generaciones futuras) son
incorrectas.

La presencia de un déficit fiscal
crea directamente activos para
el sector bancario e incrementa
los depésitos del sector privado.
La capacidad del sector bancario
y del sector privado para adqui-
rir esos bonos es generada por
el mismo déficit. La presencia de
un déficit fiscal no crea una carga
para las futuras generaciones sino
que genera riqueza para las ge-
neraciones actuales. El déficit del
Estado se convierte en el superdvit
de los demds agentes de la econo-
mia. La compra de bonos del Es-
tado por parte del sector bancario
no crea dinero nuevo, puesto que
los bancos simplemente realizan
un cambio de activo, cambian sus
reservas en banco central por bo-
nos del Estado, un activo que les
generard un mayor rendimiento y

que, dada la legislacién vigente,
serd un instrumento para reducir
su carga impositiva.”

Por otro lado, el sector privado
puede también realizar un cambio
de activos: cambiar depésitos por
bonos del tesoro emitidos por el
Estado. En este caso si se destruye
dinero ya que el balance general
del sector bancario disminuye. El
sector privado utilizard sus depé-
sitos para la compra de estos ins-
trumentos de deuda (disminuyen
las obligaciones depositarias) y a
la vez disminuyen las disponibili-
dades del sector bancario (o dis-
minuye el renglén de Inversiones si
el sector bancario vende los bonos
del tesoro que posee al publico).

Debe tenerse presente que ese di-
nero que se estd destruyendo son
los recursos que el Estado cred en
el momento en que se presenté el
déficit fiscal. Pero el publico cam-
bia sus depdsitos por un activo que
generard un mayor rendimiento (el
pago de intereses) por lo que su
patrimonio ha aumentado. El dé-
ficit del Estado ha creado riqueza
para el pdblico.

7. El Decreto 13-2103 declaré exentos de impuestos los rendimientos que generan los

bonos que emite el Gobierno de Guatemala.

fndice
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3. Las verdaderas
limitaciones del Estado para
implementar gasto

La cantidad de impuestos recau-
dados no representa limitacion
alguna para implementar gasto
publico, puesto que la funcién de
los impuestos no es de proveer de
ingresos al Estado. Esto no signifi-
ca que el Estado no tenga limita-
ciones en cuanto al dinero nuevo
que pueda crear para implementar
gasto, por supuesto que las tiene.
Esa limitacién surge de la producti-
vidad de la sociedad, la capacidad
de empresas y personas de crear
nuevos bienes y servicios para que
existan recursos reales en la so-
ciedad para que el dinero creado
por el Estado pueda ser utilizado
y evitar asf un proceso inflaciona-
rio. Mientras més productiva sea
una sociedad, mds recursos podrd
crear el Estado para implementar
gasto publico.

Crear sus propios recursos obliga
al Estado a invertir de forma estra-
tégica ese dinero que ha creado.
La inversién de los recursos pu-
blicos debe ir dirigida a convertir
a la sociedad guatemalteca en la
sociedad mds productiva posible.
No se trata solamente de gastar
por gastar. La inversién de recursos
publicos debe ir dirigida a proveer

a la ciudadanio de educacién,
seguridad, cuidado de la salud,
transporte, vivienda de la mds alta
calidad. La inversién de recursos
publicos también debe ir dirigida
a proveer a la industria privada de
acceso a tecnologia, telecomuni-
caciones, electricidad, seguridad,
infraestructura de calidad al costo
mds bajo posible, para que todos
estos factores no tengan un peso
significativo en su estructura de
costos y que estas empresas sean
competitivas, tanto en el mercado
local como en mercados interna-
cionales.

Pero, a la vez, se presenta ofro
elemento que se debe considerar.
Asi como el dinero que crea el Es-
tado debe tener fines productivos
(implementaciéon de gasto publico
eficiente), de la misma forma, el
crédito bancario que generan los
bancos (el nuevo poder de compra
que crean de la nada al otorgar
préstamos en forma de depésitos)
debe tener fines productivos. Es
decir, los préstamos bancarios no
deben tener fines especulativos. El
crédito bancario debe enfocarse
estrictamente a la producciéon de
bienes y servicios en la iniciativa
privada (respetando las regula-
ciones respecto a las condiciones
laborales que se ofrecen a los
trabajadores y las consecuencias
al medioambiente) y al logro de

fndice
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incrementos en productividad de
personas y empresas. Por esta ra-
z6n, las regulaciones bancarias
deben ir dirigidas a controlar la
finalidad del financiamiento (para
qué serd utilizado el préstamo que
se autorizd) y no a requerir que las
instituciones bancarias cumplan
con ciertos niveles de capital.

Uno de los indices mas utilizados
por las instituciones financieras in-
ternacionales para determinar la
salud de las finanzas publicas de
un pais es la razén de la deuda
publica como porcentaje del PIB.
Si el Estado implementa un gasto
publico eficiente, el sector banca-
rio dirige el financiamiento otorga-
do Unicamente a fines productivos
y se ofrece financiamiento barato
a la pequefia y microempresa, la
produccién se incrementard mds
rapidamente que la deuda publi-
ca, es decir, el denominador au-
mentard mds répido que el nu-
merador, por lo que esta razén
reflejard lo que estd sucediendo
en la economia, que las finanzas
publicas se estdn administrando
de forma responsable.

Este Ultimo punto trae a colacién
otro argumento importante. Un Es-
tado soberano que emite y admi-
nistra su propia moneda no debe
adquirir deuda que esté denomi-
nada en una moneda extranjera

que no controla, no existe un ar-
gumento que justifique hacerlo.
Aun si el costo de la deuda deno-
minada en moneda extranjera es
mds bajo que el costo de la deuda
denominada en la moneda que
controla, el contratar endeuda-
miento con la moneda que emite
y controla no puede considerarse
realmente como endeudamiento.

Para el caso especifico de Guate-
mala, si el Estado implementa gas-
to por Q100 y cobra en impues-
tos Q90, ese déficit (Q10) que
representa activos para el sector
bancario y depdsitos para el sector
privado deben ser cambiados por
bonos del tesoro denominados
en quetzales. El Estado no puede
endeudarse en una moneda que
emite y controla ya que representa
un endeudamiento consigo mis-
mo.

4. Conclusion

Visualizar a los impuestos por lo
que realmente son (un instrumen-
to de politica fiscal) permite iden-
tificar varias politicas econémicas
que son indispensables para el de-
sarrollo econémico de un pais y el
bienestar de sus ciudadanos.

La primera de ellas es la impor-
tancia de la democratizacién del
sistema financiero del pais. Si los

fndice



REVISTA

) Anadlisise

REALIDAD NACIONAL

Ano 11 - Edicion 220 - febrero /2022

Carlos Enrique Calderon-Monroy « Los impuestos no representan los ingresos del Estado

ingresos del Estado lo representan
los recursos que realmente pueda
crear, esto dependeré directamen-
te de la productividad de las em-
presas y los ciudadanos. Depen-
derd de la capacidad de la nacién
de producir bienes y servicios, de
crear recursos reales para la socie-

dad.

Para ello, es indispensable imple-
mentar gasto publico dirigido al
incremento de la productividad de
personas y empresas y contar con
amplio financiamiento a un costo
accesible para todo buen sujeto
de crédito, especialmente para
los microempresarios. Esto puede
lograrse estableciendo un sistema
de bancos publicos o fortalecien-
do la presencia y las operaciones
del Crédito Hipotecario Nacional.

En el momento que el Estado im-
plementa gasto publico con recur-
sos propios, el control de la infla-
cién se torna en una herramienta
muy importante para determinar el
momento en que la ejecuciéon de
gasto publico empiece a generar
presiones inflacionarias. La infla-
cién es una variable que debe uti-
lizarse como una herramienta de
control, tal y como los administra-
dores utilizan los presupuestos.

El objetivo central de la politica
monetaria no puede girar alrede-

dor de lograr una inflacién baja y
estable, asi como el objetivo cen-
tral de la politica fiscal no puede
ser lograr un presupuesto de la na-
cién balanceado. El objetivo de las
autoridades monetarias y fiscales
(de nuevo, trabajando en conjun-
to) debe ser lograr una economia
que presente crecimiento econé-
mico que beneficie a toda la po-
blacién y un alto nivel de empleo
a la menor tasa de inflacién posi-
ble. Este esfuerzo conjunto de las
autoridades monetarias y fiscales
obliga a replantear la necesidad
de que el banco central (el ban-
quero del Estado) sea auténomo e

independiente (Calderén, 2020).

Si existe evidencia empirica de que
los bancos crean dinero nuevo
(nuevo poder de compra) al otor-
gar préstamos en forma de depé-
sitos, esto significa que debe im-
plementarse una reforma urgente
en el sistema de regulaciones que
se exigen a las instituciones ban-
carias. La teorfa de la intermedia-
cién financiera no describe cémo
funcionan los bancos en realidad,
por lo tanto, las regulaciones ban-
carias deben ir orientadas a esta-
blecer controles en el uso que se
destinard al financiamiento otor-
gado. No deben ir orientadas a
exigir que los bancos cumplan con
ciertos requerimientos de capital.
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Por ¢ltimo, debe tenerse presente
que cuando el Estado implemen-
ta mds gasto de lo que recaudd
en impuestos crea recursos para
la sociedad, crea activos para el
sector bancario y depésitos para el
publico, que serdn utilizados para
adquirir los bonos del tesoro que
se emitan para cubrir ese déficit. El
déficit del Estado representa el su-
perdvit del resto de agentes econé-
micos. Sin embargo, debe crearse
legislaciéon para que ese superdvit
beneficie a toda la poblacién y no
solo a un nmero muy reducido de
personas, tal y como sucede en la
actualidad.
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