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PRESION COMPARATIVA DHEL IMPUESTO
EXTRAORDINARIO Y DEL EMPRESTITO

SUMARIO

‘1. — Planteamicnto del problema. 2.
— Coneepto de presiéon finaneigia.
3. — Ifectos sobre la economia g¢-
neral. 4. — Generacién actual; aspec-
to ~coyuntural. 5. — Generaciones fu-
turas; . aspecto estruetural, 6. — Con-
clusiones.

1.—DLa teoria de los déficit presupuestarios y la extra-
ordinaria importancia que dia a dia reviste la deuda pablica,
tanto para la financiacién de gastos extraordinarios ecomo or-
dinarios, pone nuevamente de actualidad un interesante téma,
un poco relegado al olvido: La presion comparativa del em-
préstito y del imipuesto extrdordindsrio.

A comienzos del siglo pasado, el destacado economista in-
olés, David Ricardo ('), inspirado por las ideas de Juan B.
Say, a quien cita, sefiala: el punto de partida en el anilisis ds
un problema que merece luego la atencién de otro attor, De
Viti de Mareo (?), que lo estudia en forma mAis extensa y
minuciosa. -

Ambos autores nos dicen que es igiial la presidn que el
imipuesto extraordinario ¥ el empréstito ejeércen sobtve la 660~

(1) RICARDO, David: ‘‘Principios de Economia Politica y de
Tributacién’?, M. ‘Aguilar. Madrid, pigs. 229 a 235.

(2) DE VITI DE MARCO, Antonio: ‘‘Principios fundamentales
de Economia Financiera’’. Edit. Revista de Derecho Privado.
Madrid, 1934, pags. 355 4 573.
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nomia; sosteniendo el mismo eriterio: Pantaleoni, Wagner,
Tangorra, etec.

Sin embargo, no todos participan de esta teoria. Griziotti,
Jéze, Leroy Beaulieu y otros, dicen que con el empréstito se
traspasa -a las generaciones iuturas el peso del gasto resuelto
por la presente. .

Este tema —presion comparatlva de ambos recursos fi-
nanecieros— (ue suscita opiniones tan diversas, merece ser
estudiado nuevamente, utilizando ideas y conceptos que no se
tuvieron en cuenta o que no se profundizaron en su oportu-
nidad ¥ que pueden tornarse decisivos en la bfisqueda de la
verdadera solucién.

2. —Tanto cuando se enuncia la teoria de la igual pre-
sién del empréstito y del impuesto extraordinario, como luego,
cuando se la critica —digiendo que presionan diferentemente
ambos recursos— se emplea una palabra, presidn, cuyo sig-
nificado es muy importante aclarar, ya que gran parte de las
conclusiones a que arribemos, se debe al enfoque acertado de
este concepto.

Lios economistas y financistas han asociado casi siempre
la. palabra presidn a la idea de sacrificio, ya soportado por la
colectividad, ya por los individuos, y han pasado desenidada-
mente del aspecto general al individual, como cosas perfec-
tamente comparables. Nuestra primer tarea serd aclarar el
eoneepto de presién financiera, es decir ponernos de acuerdo
respecto a lo que se' entiende por tal término.

Los teéricos de las finanzas pfiblicas han considerado siem-
pre, ¥ aun es frecuente oir hoy, que las finanzas gravitan co-
mo un peso sobre la economia. El total de las-entradas gue el
Estado obtiene constituyen el peso que soporta la economia
que las suministra. Si este concepto tan simple se répresenta
er una férmula matemétiea, la presién financiera P, serd igual
a una fraceién, eon un solo término en el numerador, ¢ (el to-



tal de las entradas estatales) v uno solo en ¢l denominador, ¢

(riqueza nacional). De donde: P = i

Pero, una idea tan simple de presién financiera ‘‘no co-

rresponde a la concepeidén cientifica del fenémeno financie-
ro, no toma en cuenta el mecanismo real de las finanzas ni
las conclusiones més seguras logradas por las cienecias eco-
némica y financiera. Tal acepcidn, grosera y simple, no tie-
ne¢ significado alguno porque no estd en situacién de cumplir
con ninguna de las funciones que el coneepto de presién
tributaria estd llamado a resolver™ (*).
‘ Aceptar hoy esta formula tan hreve, en la que sélo
¢o tienen en cuenta el monto de los recursos ordinarios ¥
extraorlinarios que pesan sobre la riqueza privada, es dar
una idea falsa, parcial v eguivoecada del sacrificio veal que
como consecuencia de la actividad estatal soporta la econo-
mia.

Es necesario, entonces, una férmula mis compleja, en
la que, si hien sc introducen ec'ementos de difieil valora-
¢ién, éstos son indispensables, aunque sea a los fines ted-
ricos, para apreeiar exactamente cl concepio verdadero de
presion finaneiera. ‘ .

Reeordemos que se hace frente a las entradas ptblicas
generalmente con el rédito nacional, v que si el peso de los
recursos no puede ser soportado por éste, se afecta al patri-
monio. En la férmula simple, va expresada, el denominador
R seri reemplazado, va por r (renta mnacional), ya por p
(patrimonio). Ademds, la presién se ejerce sobre el rédito
neto, ¥ por lo tanto, el denominador estard formado de dos
términos, ¢ (rédito nacional menos las sumas necesarias
para que la colectividad mantenga su nivel de vida).

(3) JARACH, Dino: “‘C':m/cepto de presién tributaria v de presidn
financiera’’. Revista de Tconomia y Estadistica. 20 trimes-
tre de 1941, pag. 17.



‘También  deben introlueirse modifieaciones en el nu-
merador. En primer término consideremos el fenémeno de la
difusién de los impuestos; una vez qgue los contribuyentes
incididos han soportado el peso del gravamen, no conclu-
yven los efectos. econdémicos de la imposicién, sino que éste
provoea . otros movimientos sobre la economia nacional. Bl
peso del impuesto aumenta o disminuye segtin las reaceio-
nes del propic mercado (*). El numecrador se enrigucece asi,
con un nuevo término == d (efectos de la-difusién).

No es posible caleular la presién financiera prescin-
diendo de la utilidad de los servicios ptiblicos prestados, o
sea del destino dado a las sumas percibidas por el Estado
(lo que disminuye la carga soporiada). Entonces, en el nu-
merador se debe agregar —us (utilidad de servicios phblicos).

Todo este desarrollo, va realizado extensa y acertada-
mente por el Prof. Jarach, en el trabajo mehcionado, nos es
sin embargo necesario para comprender el verdadero alean-
ce del término presién financiera, v para mostrarnos co-
mo, el peso de log tributos puede resultar atenuado o com-
pensado con creces, por los efectos econémicos de la impo-
sicibn (si se trata de presién financiera individual hay que
tener en cuenta también la traslacién), y por la utilidad de
los servicios piblicos.

No pasa desapercibida, en consecuencia, Ja importancia
del aspecto gasto phiblico en ¢l problema que tratamos.

En definitiva, v aproximadamente:

e=d—us
o=

3.— El impuesto extraordinario v el empréstito son dos
operaciones financieras difercnies que producen distintas con-

(4) JARACH, Dino: Articulo citado pag. 29.



seeuencias ¥ efectos sobre la economia. El primero, origina
un solo movimiento de riqueza; se esiablece el gravamen, se
obtienen las sumas necesarias y ahi termina el problema. Con
el empréstito se crea un triple movimiento de rigueza: a)
ingreso finico al fisco de una cantidad considerable propor-
cionada por la economia privada; b) ingreso periédico, al
fiseo, de sumas menores para la atencién de los servicios de
la deuda (intereses o amoriizacién e intereses); c¢) salida pe-
ri6diea del fisco a los particulares, de las mismas sumas in-
gresadas por conceepto b. L.a primera etapa a es inmediata
(generalmente) las b y ¢ son de mayor o menor duracién y
aun perpetuas. -

Si bien para el desarrollo de este tema tendremos en
cuenta que el empréstito origina siempre las tres etapas se-
fialadas, agregaremos que, desde nuestro punto de vista, puede
no cumplirse la etapa b, es deeir, el ingreso al fisco de su-
mag aportadas peridédicamente por la economia privada. No
es neccsario proceder siempre a un aumento de impuestos pa-
ra atender el nuevo gasto (servicios de la deuda). El Esta-
do puede pagar los intereses o los intereses v amortizacion,
también: 1°) con ecomomias del Presupuesto, siempre que
ellas sean el fru‘o de una mejor racionalizacién administra-
tiva ¥ que no disminuya para nada la efieiencia en la pres-
{acién de los servicios phblicos, porque se alteraria el cdleulo
de la presién finaneiera, al que nos hemos referido en el punto
anterior; 2°) con el empréstito pueden financiarse empresas
autoliguidables, las que con su producido hacen frente a los
servicios de la deuda, sin necesidad de aumentar los impuestos
ordinarios. Se podria argumentar que el pago de los intereses
encarece el servicio que se presta; pero, como en toda empre-
sa, en el costo de produeeion se ineluyen los intereses por el
capital invertido.

Los financistas dicen que a la largartodo empréstito se
traduce en aumento de impuestos ordinarios; no es facil com-
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probar esta afirmacién, ya que un aumento posterior de los
1'ecu>rsvo,svpue‘de obedecer a otras causas: prestacién de nuevos
servicios, finalidades extrafiseales, etc.

Si sostenemos que no sieinpre aumentan los impuestos
como consecuencia de la emisién de un empréstito, la afirma-
cién de Einaudi: ‘‘Verdaderamente, la comparacién entre el
impuesto extraordinario y la deuda pablica, en realidad se
resuelve en la comparacién entre el impuesto extraordinario
pagadero de una sola vez... y el impuesto anual pagadero a
perpetuidad. ..’ (%), no se cumpliria en todos los casos.

- A pesar de la observacién hecha y por razones de anali-

sis, repetimos, que en este trabajo se considerard al emprés-
tito como capaz de orviginar siempre el triple movimiento de
rigueza sefialado. ' _

Para facilitar el estudio de los efectosAque sobre la eco-
nomia producen los dos recursos, es necesario que hagamos .
primeramente una observacién: tanto.el empréstito como el
impuesto extraordinario proporcionan al Estado bhienes pre-
sentes, que existen en la economfa nacional en el momento
en que se establece cualquiera de los dos procedimientos de
obtencién de recursos. Il Estado se encuentira asi en la po-
sibilidad de gastar sumas existentes, no futuras. “‘Los gastos
hechos en el presente, aungque por medio de empréstitos con-
sisten siempre en un empleo o consumo de riqueza; ¥ es evi-
dente que no pueden consumirse las riquezas que todavia no
existen. ..’ (%).

‘Bl gobierno lanza empréstitos para pagar a sus fuerzas
armadas, para adquirir materiales bélicos, ete. Tanto los hom-
hres como los recursos cxisten en un momento dado’ (7).

5) TEINAUDI, Luigi: ‘‘Principies de¢ Haeienda Piblica’’. M.
Aguilar. Madrid, 1946, pags. 322 a 323.

(6) RICCA SALERNO: ‘‘Tozoria del prestiti pubblici’’. Milamno.
1879, pag. 57..

(7) BENHAM, Frederic: ‘“Curso Superior de Economia’’. Fondo
de Cultura Econdémiea. Méjico, 1946, pag. 335. ’
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~ Ademés, es fundamental que nos pongamos de acuerdo
respecto al alcance del término ‘‘generacién’’. En este tra-
bajo se consiclerard como generacidn actual, la que existe en
¢l momento en que se establece el recursp y hasta que éste
ha producido sus efectos sobre la economia; efectos econdmi-
cos.a eorto plazo; aspeeto coyuntural. En eambio, serdn ge-
neraciones futuras las que exceden de este término; efectos
ceondmicos, sociales, politicos, ete., a largo plazo; aspeeto es-
truetural. )

4. — A pesar de haber dicho.que ambos procedimientos
proporcionan hienes actuales, ni aun desde el punto de vista
de la generacién que resuelve el gasto se puede afirmar que
impuesto extraordinario y empréstito presionen igualmente so-
bre la economia, ni que el primero signifique carga mayor o
menor. .

Con prescindencia de las finalidades extrafiseaies que el
Estado persiga, uno y otro recurso pesaran mas o menos, se-
gin sea la situacién de la economia ¥ la fase del ciclo por la
que atraviesa. :

Hasta ahora, el problema gue nos ocupa habia sido ana-
lizado desde un punto de vista estdtico; nosotros tendremos
en cuenta el -aspecto: 'dindmico, para determinar con mayor
aproximaeién la carga que eada recurso impone a la eolec-

_tividad. Pero, si razonamos en base a las férmulas que nos in-
dican la presién finaneciera, y a las que ya nos hemos referido,
una difieultad prictica se pone de manifiesto, ‘‘las férmulas
cristalizan en forma estitica el fenémeno que es esencialmente
dindmico...’’ en las ecuaciones de presién financiera ‘‘no en-
cuentra realmente puesto el factor tiemno’” (5).

Lo gue mas podemos hacer, entonces, en bien de nuestro
estudio, serd tener en cuenta la presién financiera en dos mo-

(8). JARACH, Dino: Articulo citado, pig. 35.




mentos diferentes: antes de la implantacién del recurso y des-
pués que éste haya producido sus efectos. Pero, con esto no
alcanzamos ni lejanamente la verdadera.realidad del fendme:
1n0; la situacién de la economia cambia constantemente y- en
esa evolucién influyen no sblo los reecursos que estamos ana-
lizando, sino los efectos secundarios de otros va establecidos,
influyen los gastos pitiblicos pasados y presentes, y en con-
secuencia, como no podemos desligar los efectos de uno y otro
acto estalal, para caleular numéricamente su valor, nos con-
tentaremos con demostrar qué términos del numerador y de-
nominador aumentan o disminuyen, y por lo tanto, indicar
tendencias; es deecir, cuindo v aproximadamente la presién
serd mayor o menor, sin pretender fijar valor exacto a las
variaciones y al resultado definitivo. :

En un perfodo de precios decrecientes, los consumos sc
reducen constantemente, en el mercado existe muy poco ali:
ciente para nuevas inversiones, los particulares prefieren la
liquidez, y en los bancos abundan ahorros. ociosos no demarn-
dados. Supongamos que para financiar un gasto X, el Estado
acude al impuesto extraordinario —tanto sobre la renta como
sobre el patrimonio—, Ademés del saerificio derivado del pa-
go mismo del impuesto, se produce una reduceién de las dis-
ponibilidades de un sector de la coleetividad, que como con-
secuencia de la efectivizacién del impuesto reduce consumos
v ahorro, no sélo en la proporeién en que su nuevo rédito 1o
permite, sino también segiin su propio standard de vida v la
posibilidad o el deseo de alterarlo.

Pero, es evidente que en periodos de depresién una dis:
minueién del rédito se traduce, fundamentalmente, en reduc:
¢ion de consumos (®). Este fenomeno origina una menor de-

(9) GRIZIOTTI, Benvenuto: ‘‘Comme intendere la menor pressio-
ne dei prestiti...’’ en ‘‘vecchi e nuovi indirizzi nella seienza
delle finanze’’. Cedam, Padova, 1935, pag. 105, dice: ‘‘que el
impuesto extraordinario estimula la restriceién de los consumos
mas que el empréstito... Porlo tanto el impuesto extraordina-



manda del comerciante al producior y éste se ve obligado =
disminuir su proluccién; toda esta serie de .consecuencias -se
traducen en definitiva, en desempleo y en reduccién de la
rentd ¥ del _patrimonio nacional. Si es més sensible la dismi-
nucién de ahorros, puede no agravarse demasiado la smm-

c10n de la economfia.

En la férmuls, de plesmn imanclcra un término del nu- .
merador, ¢ (entradas piiblicas) aumenta considerablemente
por la implantacién del nuevo gravamen, a esto se suman los
efectos desfavomb‘es de la difusién (-+d), por disminuecién
de econsumos ¢n periodo de depresion. Asi, el numerador muy
aumeniado debe hacer frente a un denominador disminuido,
por reduceion de la renta y quizds del ‘patrimonio nacional.
 Ean cambio, i el Iistado hubiera acudido al empréstito
(nos referimos a un empréstito Vohmtauo ya que uno forzoso
puede alterar fundamentalmente los resultados a que arribe-
mos, pues pariicipa de algunos de los caracteres de un im-
puesto extrdordinario), el panorama seria distinto. Bl dine-
1o 6% facilitado por los‘cdpitalistas qite no se deciden a arries-
garlo en otras empresas, ‘o por los bancos con grandes dispo-
nibilidades; en cualquier forma, los consumos de esta cate-
‘goria no se reducen, .en-cambio aumentan sus inversiones; ¥,
al mismo. iiempo,.si obra acertadamente el factor psicoldgico,

ot o R ;

#io, también por‘esta més grave presién sobre los eolisumos, tien-
de a 'sacrificar mayormentc la generaei6n .presonte en ventaja
de las futuras’’.

) Este fendémeno - —reduccién:de consumois—rque seglin casi
todos. los autores que tratan eI tema, se producc como conse-
cuencia de la aphcacmn de un nnpuestc extlamdlmuo, cs una
-.verdad a -medias; on periodos de depresidnmy.gencralmente toda
_dlsmmuuon dg . rédito va seguida. de u roporcmnftl reduecion
“de - c¢onsumds. Peio, dn’ otros permdos ejor ‘tlich)  fitente a

., una;situacién dlf"rente ;4o la econmomingiel, fendmeno. cambia; ¥

- pueden ‘Teducirse mis los ahorros que los consumos. Ademds, es
nuy Imporluntc ¢l tipo de eolectividhd y su propension margi-
nal o consumir, faectores que de no tenerse en cucnta pueden
Hevarnos a afirmar hechos equivoeades.
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g2 -pueden estimular nucvas inversiones privadas ¥ resultar in-
crementada la produceién nacional. '
Ya hemos dicho que la emisién :le un empréstito origina
ademds, otros dos movimientos de riqueza: ¢l Estado debe es-
tablecer casi de inmediato, un nuevo impuesto ordinario (au-
mento de alicuota de los existentes) para el pago de los ser-
vicios de la deuda. El sector afectado— puede ser toda la co-
leetividad— ve redueido su podei de compra, peéro en una‘te--
dida mucho menor que en el easo del impuesto extraordinario;
esta disminucién puede afectar ahorros y consumos —hemos
dicho que en este periodo afecia especialmente a los consu-
Nnos—. ,
La resiviceién en la demanda de hienes de consumo pro-
duce toda esa serie de fendmenos econémicos va citados. Pero,
puede ser que en este periodo, como resultado del nuevo im-
puesto anual que debe pagarse, se reduzean méis los ahorros de
los eontribuyentes, que sus consumos, ya por tratarse de una
colectividad muy gastadora, ya porque el impuesto estableei-
dc sea muy pequefio. En este caso, la difusién no habra agra-
vado ¢! panorama ciclico. A
" Las sumas obtenidas en concepto de ese nuevo gravamer
vuelven en seguida al mercado en pago de intereses o amor-
tizacién ¢ intereses de la deuda; es decir, que un grupo o una
elase de la colectividad que antes no recibia nada de sus capi-
tales ociosos, obtiene un ineremento de su renia, que le per-
mite un anmento de econsumos o de ahorros. Si la demanda de
- hienes de consumo crece cn la medida en que dejé de consumir
el seetor que pagaba el .1mpuest9_ (todo depende ‘de la propen-
sién marginai a' consumir), no se prolueirdn los efectos ceo-
némicos desfavorables pre\fistos; Lo lque'___hoi consumen’ unos, lo
eonsumcn otros. El monto to’al del ingreso nacionzl puede no
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alterarse, pero, es e¢vidente que se ha operado una redistribu-
cién de los réditos (7).

Si los capitalistas aumentan el atesoramiento, en lugar
de consumir mds, su actitud no mejora la situacién de la eco-
nomia, que puede haberse resentido afin més con la restric-
cién de s0s consumos- por parte de los contribuyentes. Si la
aceién estatal ha sido tan afortunada que logré imprimir al
mercado la necesaria dosis de optimismo para estimular las
inversiones. privadas, puede suceder que los prestamistas des- -
tinen la renta de los titulos a nuevas inversiones, v algo se
habra logrado en favor de la recuperacidn.

En definitiva, ¢, un término del numerador, aumenta
por el establecimiento del nuevo impuesto ordinario perio-
dico; pero este aumento es menor que en el ecaso del impuesto
extraordinario. Las sumas obtenidas por el HEstado pueden
ser las mismas en los dos casos, pero si el monto total del im-
puesto extraordinario pesa sobre la economia, no sucede asi
eon el empréstito, que para los ecapitalistas es una inversion,
¥ por lo tanto, la economia séio soporta el peso de los inte-
veses v de la devolucidn del capital; es deciy, el peso del im-
puesto anual estableeido.

Ademis, los efectos econdmicos de la imposicién (difu-
sibn) pueden aumentar, dejar igual o disminuir el peso de
las entradas, es deeir, =d. o L .

El denominador r—e, puede haber disminuido por re-
duccién de la renta nacional, haber permanecido igual, o au-
mentado por nuevas inversiones.

{10) “‘‘Desde luego el gobierno tiene que pagar anualment: los ser-
vicios de interés y amortizacién. Pero, este dinero, obtenido de
los contribuyentes, no cs mis que un traspaso a los acreedores
internos del gobierno. Por lo tanto, dicha deuda mno conmstituye
una carga sobre la nacién en general: lo que s» lleva & cabo ¢s
una redistribueién periédica del ingreso nacional que consiste
en un traspaso del dinero de los contribuyentes a los poseedorss
de obligacioncs del gobierno’’. BENHAM, Frederic, Obra cita-
da, pig. 338. -
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Iin resumen, es mayor la presion financiera que ejerce
un impuesto extraordinario con respecto a un empréstito,
cuando se trata de la generacién presente y. en periodo de
depresién. El numerador de la férniula considerada, awmenta
mas con el primer reecurso que con el segundo, ¥ asi, .supo-
niendo que ninguno de los dos procedimientos alterara el
denominador, el mayor peso de la carga tributaria se -haria
sentir eon un impuesto extraordinario.

En un periodo de precios crecienies la demanda de hie-
nes de consumo v <e inversidon crece diariamente; especial-
nmente se acentia la puja por la adquisicién de bienes de
consumo duradero y semiduradero: muebles, aulos, radios y
aun inmuebles. Existe poea preferencia por la liquidez y- el
atesoramiento, va que el dinero pierde de valor constante-
mente. :

Si los factores de la produccidn, especmlmente mano de
obra y materias primas, estin plenamente ocupados; el des-
equilibrio entre oferta y demanda de hienes e§ cada dia ma-
vor. La oferta es limitada v la demanda crece, por aumenios
de los réditos monetarios v por Tazones psicoldgicas; produ-
ciéndose una elevacién en el nivel general de precios.

En este "f)"eriodd los individuos incrementan sus gastos
en la medida de lo posible. Un impuesto e‘ctraordm%ii:io, si no
es de ahcuota muy clevada, puede reducir, en b‘éﬁeral mMAas
los ahorros que los consumos. Depende también de la mo-
dalidad del pafs; si se trata de una colectividad muy oas -
dora ¥ que atraviesa por un penodo de inflacién, el 1mpuesto
extraordinario redueird poco los consumos. Pero, esta afir-
maeién no es cierta en todos 1os ‘tasos. Si los indiv iduos cuen-
tan con la hqludez neeesana p‘lra el pago del impuesto, puede
1 iplitse ‘1o ‘dichio; en* ‘eambio, s] "Aeben vender parte de su
'hquldar alO'unax inversién o acudir a.un présta-
‘mo bancatio, o*ros fenémenos se produéirih.’ _f@_utura renta

: .patrimogni
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disminuida, puede provocar reluecién de consumos més--que
de ahorros. ‘ .

Si por efertos’ de la imposicién, disminuyen los -ahorros
no invertidos, sin a’'enuarsé la inflacién, nuede, en parte, de-
tenerse su avance, por la menor posibilidad futura de incre
mento de consumos. Quienes han entregado al fiseo sus aho-
rroz, no-pueden aumentar los consumos en el futuro. .

Si disminuven los consumos, como consecuencia de la
aplicacién del impuesto extraordinario, algo se habra logra-
do en favor de la economia. Lia reduceién en la demanda-de
bienes de consumo facilita su aproximacion a la oferta y un
deceenso en el nivel general de precios.

Las-liquidaciones - de inversiones o pedidos-de présta-
mos banecarios para el pago del impuesto, agravarin la situa-.
cién ciclica. pues puede disminuir.la oferta de biel;es. Sien
los periodos siguientes, por reduceién -de las rentas mometa-
rias los consumos disminuyen, pueden compensarse los efectos
de la imposicién. . . o

Analizadas casi todas las consecuencias de un impuesto
extraordinario : reduccién de consumos, de ahorros y. de pro-
duceién, veremos qué pasa con la férmula de presién finan-
ciera. . . .

En el numerador, e aumenta considerablemente por la
implantacién del impuesto .ex‘raordinario. Si la-inflacién. se
acentfia a consecuencias. de la difusién, puede aumentar el
peso del gravamen; o bien, aliviarse la carga imposi'iva si.se
consigne disminuir la demanda y, por consiguiente, el nivel
general de precios. El denominador se altera con la dismi-
nueién de la renta, o puele quedar igual. De donde:

. e=xd
Poe—

r—=C

Si' el Estado .acude en este:periodo a. un:empréstito, la



competencia en el mercado de capitales puede originar una
elevacién en la tasa de interés, y dificultar las operaciones de
erédito privado. Si se restringen las inversiones y disminuye
la produccién nacional, el emprés‘ito habri agravado la si-
tuacién ciclica y aumentado el desequilibrio entre oferta y
demanda de bienes. .

Pero, con esto no concluyen los efectos econdémicos de
la emision. Al establecerse el impuesto anual ordinario para
el pago de los servicios de 1a deuda, disminuyen las disponi-
bilidades de los individuos, que puede traducirse en menor
ahorro, -en menor consumo, o en ambos. En perfodos de in-
flacién los impuestos ordinarios tienden mis a disminuir los
ahorros que los consumos. Pero, como el monto de los impues-
tos anuales para el pago de los servicios de la deuda es me-
nor que el monto del impuesto extraordinario, los ahorros se
reducen en menor medida. : ,

@tlandq el Estado paga a un grupo de individuos —maés-
0 menbs gi'ande—— los intereses-por los titulos que posee, au-
menta sus ingresos pern;utlendole inerementar consumos ¥
ahorro Si el prestamista posee un reducido ntimero de titu-
los, 14 renta que recibe serd pequefia. En este periodo, un in-
eremeii*o no muy grande de rélito se traduce en aumento de
consumos, especialmente de aquellos que mejoran el standard
de vida y el confort del hogar. Si el capitalista rvecibe del Es-
tado una renta considerable, puede destinarla a nuevas in-
versiones.

Un empréstito no mejora la situacién de 1a economia, y
puede, por los motivos sefialados, acentuar la inflacién.

En ¢l numerador de la férmula, si bien e no aumenta ex-
cesivamente, los efectos econémicos de la emisién y luego de
la imposicién, pueden provocar nuevos aumentos de precios;
es decir, que a ¢ debemos sumarle los efectos de la difusion,
—{—L& El dengminador_, a su vez, disminuye por reduccién de
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la renta- real (menores inversiones), presionando méas sobre
lo generacién presente. :

En definitiva, en un periolo de inflacién, puede pre-
sionar més el empréstito que el impuesto extraordinario. Hs-
te comseguird probablemente reducir més los consumos ¥y
atenuar el proceso inflacionista. Un emprésti'o, disminuyen-
do las inversiones, acentuard o acelerar el proceso-ascenden-
te del eiclo.

Entonees, teniendo en cuen‘a la ‘generacién presente, no
se puede afirmar a priori qué recurso presiona mas, si el
empréstito o el impuesto extraordinario. Todo depende de la
sifuacién de la economfia con respecto al ciclo econdmico, y
los efectos que los mencionados recursos producen sobre la
renta y el patrimonio nacional. '

La férmula utilizada de presién financiera puede ser-
virnos también para caleular el peso de la accion esta‘al so-
bre eada sujeto. aunque, desde un punto de vista individual,
el problema cambia.

En ¢l numerador, ¢ representard para cada individuo Ia
poreién de impuesto que debe soportar, ya ex*raordinario, ya
ordinario y anual (en caso de emisién de empréstito). Si con
cualquiera de los dos procedimientos, el contribuyente de
derecho logra trasladar toda o parte de su earga impositiva,
e deberi disminuirse por los efectos de la traslacién (e—t);
si no logra pasar a o*ro el peso del impuesto, reducira consu-
mos o ahorros en la forma ¥ segiin las eircunstancias ya se-
fialadas.

Es evidente que no todos los individuos soportan idén-
tico peso con uno y otro recurso. El impuesto extraordinario
castiga a aquéllos que tiemen renta o patrimonio suficiente
para hacerle frente. En cambio. el impuesto ordinario es so-
portado por la mayoria de los individuos de la colectividad.

Con prescindencia de la wutilidad de los servicios presta-
dos y de quienes resulten més o menos heneficiados con el
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gasto pfiblico, pareceria més justo (en condiciones estaticas)-
¥ que presiona,_' ‘tambivén menos un empréstito que un- im-
puesto ex‘rra'ordinario,’ pues feparte una ecarga menor entre
un mayor nfimero de contribuyentes.

Pero, en un perfodo de depresién, aquéllos —los menos—
que pueden beneficiarse con la baja de los precios (poseedo-
res de rédito fijo) y que no tienen que pagar el impuesto
extraordinario, preferirin este procedimiento al empréstito.
Este fltimo presiona més sobre los individuos que no serian
contribuyentes del impuesto. Ademés, los..que han pagadq.
el impuesto extraordinario y se henefician con el nuevo des--
censo de los preeios, pueden compensar las sumas entregadas
al fisco.

“En‘'un perfodo de inflacién, los poseedores de rédito fi-
jo, aun teniendo que pagar el impuesto ex*raordinario. quizis
lo prefieran al empréstito, si éste provoea un alza muy gran-
de de precios. ‘

Al ’irzitar la f6rmula de presién financiera, mencionamos
otro ermmo del munerador —us (utilidad de servieios pt-
bhcos) que debm tenerse en cuenta en los cdlculos respecti-
VoS, ya que era elemento fundamental para el andlisis eom-
pleto de la presién que sobre la economia ejercia el Estado.

Hasta .aqui, sélo hemos estudiado un aspecto del pro-
blema : los recursos y sus efectos econdémicos; pero, el Estado
diffeilmente aplica un impuesto extraorlinario o emite.un.
empréstito con el propdsito de retener las sumas percibidas,
sino que acude a cualquiera de los dos procedimientos para-
obtener medios pecuniarios necesarios para llevar a cabo su
politica del gasto. Seglin sea el destino que el ente piiblico
dé-a los recursos, podra o no alterarse la situacién de la eco-
nomia, iy por consiguierite, la presién que sobre ella ejerce la
actividad  estatal,
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Roberts (**) sefiala que posiblemente uno de los defec-
tos de -1a teorfa de-Ricardo respecto a la-deuda ptblica, se
debe a gque éste da por sentado que la earga principal que
-soporta la colectividad deriva de la destructividad que encie-
rra el gasto phblico, mis que del procedimiento adoptado para
financiarlo; y gue no piensa para nada en el empleo ‘‘pro-
duc.divo’ o ‘‘improductivo’” que el gobierno haria del ea-
-piial respectivo. ‘

De Viti de Marco no profundiza el tema, pero nos ade-
lanta qgue es necesario tener en cuenta el segundo miembro
de la ecuaeibn: la naturaleza del gasto a satisfacerse (*?).

Cuando el Estado gasta no lo hace pensando solamente.
en sus efectos andeiclicos. Existe un conjunio de gastos ne-
cesarios, impostergables, a los que el ente phblico debe hacer
frente, -aun cuando la situacion de la economia le aconseje
una poidtica de moderacién en sus erogaciones. Y es-aqui,
donde la politica del recurso juega papel esencial. El Hstado
debe gastar, no puede evitarlo, no hay alternativa, entonces,
debe acudir a aquellos procedimientos que signifiquen para
-la ecomomia privada el menor sacrificio. Acudird a un im-
‘pues.o o a un empréstito, teniendo en cuenta la situacién del
cielo y-todo lo expresado respecto a la presién de uno y otro
recurso en cada fase: ascendente o descendente. Buscard fi-
nanciar el gasto sin agravar la situacién eicliea.

Es deeir, que para aquellos gastos necesarios, inevitables,
el edleulo de la wutilidad de los servicios publicos prestados no
altera las conclusiones a las que hemos llegado al analizar los
efectos de la politica del recurso. En el numerador de la £or-
mula figura un nuevo término —us igual para cualquiera
de -las eircunstancias sefialadas anteriormente. Claro que, la

(11) ROBERTS, R.O.: ‘‘Ricardo’s theory of public d-bis’’ en
Econdémica; agesto, 1942, pag. 257. .

(12) DE VITI DE MARCO, Antenio: ‘‘Principios fundamentales d-»
Economia - Financiera’’, XEditorial Revista de Derecho Pri-
vado. Madrid, 1934, pag. 371.



politica del gasio produce también sus consecuencias en la
economia. Si en un periodo e aepresion el Mstado gasta, esto
es beneficioso, 'y lo serd atn mas, si tinancia sus erogaciones
acudiendo a un empréstito, que pone en eirculaciébn dinero
ocioso, estimulando eon su accién, la iniiauiva priva.a.

Hn un periouo de infiacion, ¢l Esiado debe abs.enerse
de gastar, en la medida de lo posible, pero no puede redueir
su aetividau piblica a (. Ya por necesidad, ya por ambieion
o deseo de perpetuar el buen nombre Je su gobierno, gasia,
es;o es inevitable; pero a.go habrd hecho en favor de la eco-
nomia si por lo menos cuida el aspecto financiacidn, no acu-
diendo al empréstito en un momento en que éste no es con-
veniente.

Con prescindencia de los gastos inevi.ables, es verdad
que el Estado puede atenuar las fluctuaciones del cicle com-
binando su politica del gasto con la del recurso; gastando més
durante la Jepresién y menos durante la inf.acitn.

En el numerador de la férmula de presién financiera, el
peso de ias entradas se disminuye por la vi.alidad de los ser-
vicios gue el Estado presta con las sumas obienidas por me-
dio de un determinalo recurso. Ademéas de los beneficios in-
materiales que recibe la coleetividad —o un grupo de ella—,
el gasto puede estar orientado en tal sentido, que logrando me-
jorar la situacién del ciclo, evite la carga que sopor.a la eco-
nomia por los reeursos que suministra.

Si en un periodo de depresién se acude a un emprés-
tito para financiar un adecuado plan de obras ptublicas, la
carga soportada por la colectividad, por el aumento de los
impues os anuales ordinarios, se compensa con creces, con
el ineremento de la renta v del patrimonio nacional (**). Asi,

(13) BENHAM, Frederie: ‘‘Curso Superior de FEconomia’’, pag.
337, dice: ‘‘Pero es evidente que si el empréstito obtenido es
utilizado para inversiones que producn ingresos —es decir,
en la produccién de bienes que aumentan el ingreso nacional
en més de los servicios anuales de interés y amortizacién— el
resultado mneto es benéfico’’. )
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er. el numerador, ¢ aumenta poco, y a este término debemos
restarle los beneficios del . gasto —us, los efectos de la di-
fusién. —d, lo que alivia la carga. En el denominador, r au-
menta como consecuencia de la politica fiscal antiefelica.
Es evidente, entonees, que la acertada accién estatal ali-
gera la carga soportada por la generacién presente, por la
generacidn que resueive el gasto.
. En cambio, en un periodo de inflacién, lo ideal seria
combinar las ventajas anti inflatorias del impuesto, con una
politica de contencién de los gastos puiblicos; guardando las
sumas percibidas para aquella oportunidad en que la depre-
sién se convierte en amenazador peligro. Es decir, ‘‘practiear
una deflacién (retener una parte de los ingresos procedentes
de impuestos y otros recursos)’’ (1*);

5.— E1 ente ptblico lleva a cabo su politica de gastos

v recursos, teniendo presente no solamente el aspecto ecoyun-

tural. Para efectuar un gasto tiene en cuenta todas las fi-

nalidades u objetivos que persigue: politicos, econdmicos, so-
ciales, ete.

El Estado mira més allid que la vida de los individuos de
la generacién aetual y por lo tanto, puede sacrificar intereses
pasados y presentes, en bien de generaciones futuras. O, por
el contrario, sacrificar menos las generaciones actuales cuando
los beneficiados son los individuos del porvenir.

Con el impuesto extraordinario se origina un solo mo-
vimiento. de riqueza: de.los particulares al fisco, en el mo-
mento de aplicarse el gravamen; entonces los individuos de
la generacién actual son los que se sacrifican, por suminis-
trar las sumas necesarias y por los males que podrian sobre-
venir a la economia por los efectos posteriores de la impo-
sieién. Pero, hemos dicho, que este sacrificio puede compen-

(14) HABERLER G.: ‘‘Prosperidad y Depresién’’. Fondo de Cul-
‘tura, Economlea Méjico, 1945; pag. 332. :
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-5arse ya con los efectos de la difusién, ya con la utilidad de
-los- gasios ‘plblicos. -

En cawbio, el emprésti.o crea movimientos posteriores
de riqueza que pueden liegar a ser perpetuos. Lias generacio-
nes fu.uras pagan un impuesto mayor como consecuencia de
Ia emision de un empréstito y con re.pecio a elias ya no po-
demos habiar de los efe.tos econdmicos de uno y otro reeur-
8¢ —para establecer comparacién— que compensen tal sa-
erificio, pues ya dijimos que los efecios analizados séio eran
a corto plazo y modificaban los céleuios de la presion finan-
ciera soportada por la generaeién -que resoivia el.gas.o. A
largo p.azo, es muy dificil atribuir consecuencias econdmicas
a tal o cual causa.

Pero, también las generaciones de! porvenir pueden com-
pensar su saecrificio con la polisica Jer gasto pibiico, es de-
cir, con el destino que el Kstado dé:a las sumas obtenidas
~por -medio del empréstito. Parece més justo, entonces, que se
a.uda a un emprésti.o para finaneiar gastos gue dardn sus
frutes o sus resultados recién en el porvenir. Los grupos so-
ciales del mafiana reciben una colectividad méis grande, rica
'y poderosa, y deberian, por lo tan:io, contribuir més, por este
beneficio. :

“Con todo esto no queremos decir que siempre el Estado
proceda o deba proceder asi, financiando gastos, como obras
piiblicas de largo aieance: puentes, carreteras, digues, ete.,
con- empréstitos.

Si el Hstado estima necesario realizar estas obras, y la
situacién de la economia con respecio al ciclo —inflacién—
le aconseja moderacién en los gastos, buseard por lo menos,
no-agravar aemasiado el fendmeno eiciclo y acudird a un im-
pussto extraordinario. en vez que a un empréstito. Lias ge-
neraciones futuras se benefician doblemente, pues reciben una
obra ptiblica por la que nada pagan; pero, al mismo tiempo,
la generacién presen'e fué menos sacrificada de lo que hu-
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biera sido con un empréstito, pues éste habria agravado la
inflacion, »

También puede acudirse a un impuesto extraordinario
por espiritu de sacriticio, prefiriendo legar a la posteridad
s6lo beneficios y ninguna carga. '

Si se financian los gasios con un empréstito, las genera-
ciones futuras entregan periddicamente una suma, pero ésta
no desaparece, sino que vuelve al seno mismo de la econo-
mia que ia suministré. Ademds, reciben beneficios de una obra
phblica que costé trabajo, esfuerzo y dinero a una generacion,
que quizds nada recibié a eambio.

-En el cilculo de presién financiera, e, en el numerador,
h& aumentado por el impuesto anual ordinadrio, pero a esto
Jdebemos restarie la utilidad del servieio pfiblico us. El denomi-
nador puede haber resultado acrecentado por ineremenio de la
renta o del patrimonio nacional, o de ambos. V ‘

Anes de afirmar que con un empréstito se sacrifican ge-
neraciones futuras, es necesario tener en cuenta el gasto que
sz financid, ya que éste puede compensar con creces el sacri-
ficio del pago de un impuesto para atender los servicios de
la. deunda.

En resumen, el Estado cree conveniente efectuar un gas-
tc de importancia, heneficie a cualguier generaciéon, y lo
realiza, con prescindencia del momento del ciclo por el gue
sa atraviesa. (Gas'a, pensando no solamente en el aspecto co-
vuntural, sino también en el estructural. Claro que tiene siem-
pre un arma auxiliar: el recurso, que le permite financiar el
gasto, sin perturbar demasiado la marcha de la economia.

Nos hemos referido a generaciones futuras, razonando
siempre con deudas perpetuas, que dificultan el anilisis del
célenio de la presién financiera. A medida que nos alejamos
en el tiempo, se presentan menos claros los efectos econémi-
cos de cualquier politica de gasto o recurso. Seghn sea la du-



racién de la deuda, serd mas féeil o dificil caleular el sacrificio
del recurso frente a. la utiduad del gasto.

6. — De todo lo expuesto se deduce que no es posible de-
cir de aniemano qué recurso presiona mis o menos, si el im-
puesto extraordinario o el empréstito, ni tampoco afirmar que
con éste se traspasa a las generaciones futuras el peso del
gasto resuelto por la presente.

Con respeeto a las generaciones presentes, uno y otro re-
curso presionan de diferente manera seglin sea la si.unaeidn
del ciclo por la que atraviesa la economia, la que hace variar
los efectos econdmicos de los dos procedimientos. Asi, el nu-
merador de la férmula de presién financiera, inerementalo
por un nuevo impuesto, puede encontrar compensacién en el
numerador mismo como consecuencia de la difusién, o bien,
en el denominador, por lograr un aumento de la.renta o del

patrimonio nacional.

Con respeeto a las generaciones futuras es méas difieil
descubrir si el impuesto anual ordinario que se paga para
hacer frente a los servicios de la deuda es compensado total
o parcialmente por heneficios a los contribuyentes, disminu-

yendo la presién del gravamen.

La utilidad de los servicios ptiblicos organizados o crea-

"dos para el futuro, puede apreciarse, mis o menos aproxima-

damente; pero, la renta y el patrimonio nacional sufren a tra-

vés del tiempo altibajos que desorientan al observador.

~ Ademis, es necesario agregar que el concepto tedrico de
presién financiera puede ser claro y comprensible, pero, un
es posible la medicién exacta de los elementos que lo inte-

. gran “‘...deben mirarse con mucho esceptieismo las tentati-
vag. de cilculo de la presién financiera’ (%°).

(15) JARACH, Dino: ‘‘Concepto de presién tributaria y de.
pag. 37. )




En este terreno nos debhemos conformar, entonces, con
sefialar tendencias, con decir aproximadamente qué es lo que
sucede en la economia cuando se acude a tal o cual recurso.
Indicar, més o menos, qué términos del numerador y deno-
minador aumentan o disminuyen por efectos del impuesto ex-
traordinario o del empréstito, y si se puede lograr la com-
pensacién del sacrificio del eontribuyente, o por el contrario,
se agrava la presién del recurso por los efectos posieriores que
sa producen. ‘

Melir el fenémeno para sacar una conclusion utilizable,
aparte de ser imposible, no tiene significado; la complejidad
misma del fenémeno financiero, nos revelari, bajo las mis-
mas cireunstancias, cifras diferentes para dos momentos dis-
tintos en el tiempo.

Irma F. pE FIERRO.
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