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ANALISIS MACROECONOMICO

Lareduccion del impuesto corporativo en EE.UU. no
revertiria la mayor competitividad manufacturera de
México

Carlos Serrano / Javier Amador / Ivdn Martinez / Arnulfo Rodriguez / Saidé Salazar

e México seguiria siendo mas competitivo que EE.UU. en la produccién de manufacturas aun si ese
pais bajara la tasa corporativa de impuestos de 35% a 20%

e Eldiferencial de costos laborales es un factor suficiente para que México siga siendo mas competitivo
que EE.UU.

e Ademas, el impuesto corporativo estatal en EE.UU. que si bien es una deduccion fiscal federal
permitida, aln representa un costo fiscal adicional, asi como la depreciacién del peso mexicano
observada desde abril de 2016 son factores que contribuyen a mantener la relativa mayor
competitividad manufacturera de México

e Por lo anterior, consideramos que México no deberia de reaccionar reduciendo la tasa del ISR a
personas morales. En el caso de que el gobierno mexicano decidiera reducir la tasa del ISR a
personas morales de 30% a 20%, el ISR mostraria una pérdida recaudatoria permanente que
equivaldria a 1.2% del PIB; esto eliminaria el superavit fiscal primario planeado para 2018

¢ Una medida como esa seria irresponsable en el contexto actual en que el gobierno lleva a cabo un
proceso de consolidacion fiscal y, sobre todo, considerando los bajos niveles histéricos de
recaudacion observados en México

La propuesta de reforma fiscal que actualmente se discute en EE.UU. contempla una reduccion en la tasa del impuesto a
la renta corporativa de 35% a 20%. La preocupacion consiste en que, dado que esta tasa en México es de 30%, el pais
deje de ser competitivo en relacion a Estados Unidos y que, por tanto, empiece a perder inversion extranjera directa. En
nuestra opinidn, son temores mal fundamentados. La tasa de impuestos no es el Ginico, ni el principal factor que determina
las decisiones de ddnde invertir. Si ese fuera el caso, ¢ por qué no todas las empresas de Estados Unidos se han mudado
a los cinco estados que no tienen impuesto sobre la renta corporativa? ¢ Por qué hay muchas mas empresas en California,
cuya tasa es 9%, que en Wyoming que es 0%? No obstante, si se hiciera este cambio fiscal en Estados Unidos, es
importante reconocer que México perderia algo de la ventaja en competitividad que tiene frente a ese pais en la produccién
de manufacturas pero seguiria teniendo ventaja.
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En relacion a tal propuesta fiscal en Estados Unidos, surgen dos preguntas pertinentes: ¢ Qué tanto afectaria la inversion

extranjera directa de EE.UU. en México? ¢Deberia el gobierno mexicano reaccionar y también disminuir la tasa

corporativa?

Respecto a la primera pregunta, nuestras estimaciones apuntan a que aun si dicha reduccion de impuestos se

implementara en EE.UU., México seguiria siendo mas competitivo en la produccion de manufacturas en relacion a ese

pais. Consecuentemente, la inversion extranjera directa no deberia ser afectada de manera considerable. Ello debido a las

siguientes razones:

Los costos de compensacion laboral en la industria manufacturera de EE.UU. son en promedio casi seis veces
mayores que en México (Grafica 1). A su vez, la participacion de los costos laborales manufactureros de
EE.UU. en el ingreso total de dicha industria en 2014 —Ultima cifra disponible— se ubicaba en 22.1% (Grafica
2). Hemos realizado un célculo para determinar si ese diferencial compensaria la reduccién en impuestos en
EE.UU. y determinar en cual de los dos paises seria mas rentable producir manufacturas de aprobarse la
reduccion de la tasa corporativa a 20% y asi ubicarse en un nivel 10 pp menor a la de México. Encontramos
gue tan solo el diferencial de costos laborales es un factor suficiente para que México siga siendo mas
competitivo que EE.UU. (Gréfica 3). En el escenario mas conservador, seria al menos 10% mas rentable
producir manufacturas en México que en EE.UU. Es decir, México perderia algo de la ventaja en competitividad
manufacturera que tiene frente a EE.UU. pero seguria manteniendo una clara ventaja. Los supuestos que se
utilizaron para la obtencién y posterior comparacion de las utilidades netas de impuestos entre los dos paises
se muestran en el Cuadro 1.

Grafica 1. Compensacion laboral por hora en la industria Graéfica 2. Participacion de los costos laborales en la
manufacturera en 2012 (USD) manufactura de EE.UU. (% del ingreso nominal)
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i) Ademas, hay que considerar que la depreciacion del peso observada desde abril de 2016 (asociada al riesgo
Trump) de mas de 10% casi compensaria la reduccion de impuestos en EE.UU. Esta depreciacion significa
también que México es mas competitivo en relacion a Estados Unidos aun si se diera la mencionada reduccion

de impuestos.

Gréfica 3. Utilidades después de impuestos en México / Cuadro 1. Supuestos utilizados para la obtencion de las
Utilidades después de impuestos en EE.UU. utilidades después de impuestos corporativos en EE.UU.
(Cociente) y México
2.5 Actl Con eformafisal
Rubro
2 RadicadaenEEUU.  RadicadaenMesico  Radicadaen EEUU.  Radicada en México
15 Ingresos §100 5100 5100 §100
N Costo total §50 Porcalcular 80 Porcalcular
Costos aborales 14150 [K5R/5.6]750 1%'50 (%5850
0.5 Costos no aborales (100%-4]*50 (100%-1%/50 (100%¥50 (100%Xh)*50
5 ' ' ' ' ‘ Impuesto estatl %653 . %653 .
2 Y Y Y Y Impuesto federal 3% 3% 0% Rl
o @ © < « -
- Utlidad después de

GOS8 CIOBSSR00E  (S00SS0S3080= (005034500
055 il 6106 6 Yylsg

Costos laborales (% del costo total) .
impuestos ederalesy

W38.9% = Tasa corporativa total en EE.UU.
statales

24.8% = Tasa corporativa total en EE.UU.
Fuente: BBVA Research

Fuente: BBVA Research

iii) También debemos tomar en cuenta que la tasa impositiva federal a la renta corporativa no es la Unica que
enfrentan las empresas en EE.UU.; 44 estados y Washington D.C. tienen también un impuesto estatal que
fluctda entre 3% y 12%. Si ademas del impuesto federal propuesto de 20% se considera la tasa impositiva
promedio de los 50 estados y Washington D.C. (6%), la ventaja competitiva para México en términos de
utilidades después de impuestos se amplia. Aunque los impuestos corporativos estatales son deducciones
permitidas para el impuesto corporativo federal!, aun representan un costo fiscal adicional para las

corporaciones?.

Debido a estos factores, en el caso de que EE.UU. disminuyera al 20% sus impuestos corporativos federales, producir
manufacturas en México continuaria siendo al menos 10% mas rentable que en ese pais de acuerdo con los supuestos

utilizados en el ejercicio numérico.

1: Las ganancias corporativas gravables a nivel federal equivalen a los ingresos de una corporacion menos las deducciones permitidas, incluido el costo de los bienes
vendidos, los salarios y otros gastos de compensacion de empleados, intereses, impuestos no federales, depreciacion y publicidad.

2: Considere un ejemplo simple en el que una corporacion tiene que pagar impuestos por ganancias de $50. Tendria que pagar en promedio un impuesto corporativo estatal
de $3 (6% de $50) que se deduciria del impuesto corporativo federal. Por lo tanto, pagaria un impuesto federal del 35% por ganancias de $47 ($50-$3), es decir, $16.45. En
total, la corporacién no pagaria $17.5 (35% de $50) de impuesto federal + $3 (6% de $50) de impuesto estatal, pagaria $16.45 + $3 = $19.45.

El impuesto corporativo estatal representa en promedio un costo fiscal adicional de 3.9pp sobre la tasa marginal federal de 35%. En términos generales, las empresas terminan
pagando un 35% menos del impuesto marginal de sociedades (es decir, 3.9% en vez de 6%).

Observatorio Econémico México / 21 Noviembre 2017 3



BBVA ‘ Research

Por otra parte, el andlisis deberia de considerar cudles son las tasas de impuestos efectivamente pagadas y no las
estatutarias. Las tasas efectivas suelen ser menores debido a mecanismos de deduccion, consolidacion, y otros. De
acuerdo a la Oficina Presupuestaria del Congreso de EE.UU. (CBO, por sus siglas en inglés), la tasa corporativa efectiva
en México es 11.9% mientras que en EE.UU. es 18.6%. Es decir, en México se paga una tasa significativamente menor.
De hecho, cuando se observan las tasas efectivas, México no es de los paises con mayores tasas. Esto significa que
México es mas competitivo también en términos de tasas corporativas efectivas que EE.UU., incluso mas de lo que un

analisis de tasas estatutarias indicaria.

Grafica 4. Tasa corporativa estatal en EE.UU.
(% de la renta corporativa)
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Por lo anterior, consideramos que México no deberia de reaccionar reduciendo la tasa del ISR a personas morales. En el
caso de que el gobierno mexicano decidiera reducir la tasa del ISR a personas morales de 30% a 20%, el ISR mostraria
una contraccion anual de 16.9%, equivalente a 1.2% del PIB. Por lo tanto, la implementacién de esta medida en México
pondria en gran riesgo el cumplimiento de la meta de 0.9% del PIB para el superavit primario de 2018. Ademas, se trataria
de una reduccién recaudatoria permanente. Esto seria irresponsable en el contexto actual en que el gobierno lleva a cabo

un proceso de consolidacion fiscal y, sobre todo, considerando los bajos niveles histéricos de recaudacion observados en
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México. El principal problema fiscal que tiene México es que la recaudacion tributaria es muy baja como proporcion del

PIB. La mas baja de la OCDE y mas baja que en la mayoria de paises con un nivel de desarrollo econémico similar.

En resumen, i) no es necesario reaccionar ante el eventual cambio impositivo en EE.UU. ya que México seguiria siendo

maés competitivo, y ii) aun si se quisiera reaccionar, no existe suficiente espacio fiscal para ello.

Esto no significa que no sea deseable lograr una reforma fiscal que baje la carga a las empresas y la suba al consumo.
Pero esta es una discusion que se debe tener de forma independiente al proceso fiscal en EE.UU. y siempre cuidando que

cualquier cambio sea al menos neutral en lo que a recaudacion se refiere.

Aviso Legal

Este documento ha sido preparado por BBVA Research del Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (BBVA) y por BBVA Bancomer. S. A., Institucion de
Banca Mudltiple, Grupo Financiero BBVA Bancomer, por su propia cuenta y se suministra so6lo con fines informativos. Las opiniones, estimaciones,
predicciones y recomendaciones que se expresan en este documento se refieren a la fecha que aparece en el mismo, por lo que pueden sufrir cambios
como consecuencia de la fluctuacién de los mercados. Las opiniones, estimaciones, predicciones y recomendaciones contenidas en este documento se
basan en informacion que ha sido obtenida de fuentes estimadas como fidedignas pero ninguna garantia, expresa o implicita, se concede por BBVA
sobre su exactitud, integridad o correccion. El presente documento no constituye una oferta ni una invitacion o incitacién para la suscripcion o compra de
valores.
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