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1. Introduccion

La discusion acerca de las fuentes del crecimiento de las naciones es tan antigua como la pro-
pia Ciencia Econémica. Tanto desde los enfoques del crecimiento guiado por la oferta (enfo-
ques neoclasicos cuyo énfasis se encuentra en la acumulacion de factores, principalmente el
capital, y las mejoras tecnoldgicas como fuentes de crecimiento), como los enfoques de creci-
miento guiado por la demanda (enfoques de tinte keynesiano, que ponderan las restricciones
de balanza de pagos y déficits internos como frenos al crecimiento), el sector publico ha adqui-
rido un rol relevante. La captacion de recursos por parte del Estado puede ser un elemento
clave para el desarrollo del pais. El gasto publico podria traducirse tanto en un “empujén” de
demanda como en mejor infraestructura, inversién en desarrollo e innovacioén, inversién en ca-
pital humano via educacion y salud, etc. Para los defensores del crecimiento guiado por la ofer-
ta, este ultimo es el tipo de “gasto” productivo que podria traducirse en crecimiento econémico
(Hindriks y Myles, 2006). A su vez, el establecimiento de impuestos sobre las actividades pro-
ductivas para la ampliacion en las funciones del Estado podria conducir a una disminucién en la
rentabilidad de las inversiones, desincentivando la acumulacion de capital y, por lo tanto, el
desarrollo, la innovacién y la tasa de crecimiento (Easterly y Rebelo, 1993); mientras que el
incremento del gasto publico podria generar un efecto crowding-out no deseado.

La dualidad en la relacién gasto publico-crecimiento econémico fue sintetizada a partir de la
“Curva de Armey” elaborada por Richard Armey (1995). La misma muestra la existencia de un
nivel 6ptimo de gasto publico para el cual la tasa de crecimiento de la economia es maxima.
Partiendo de bajos niveles de gasto publico, aumentos de los servicios y la infraestructura pu-
blica, la garantia de los derechos de propiedad y el fomento del comercio por parte del Estado
aumentaran las tasas de crecimiento del producto de la economia hasta un punto maximo. A
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partir de alli, sucesivos incrementos del tamafio del Estado®, disminuiran las tasas de creci-
miento debido al incremento de la ineficiencia estatal, las distorsiones impositivas y la corrup-
cion de los agentes publicos (Vedder y Gallaway, 1998).

La evidencia empirica no arroja una configuracion univoca entre tamafio del Estado y creci-
miento econdémico. Por un lado, existe una amplia cantidad de trabajos que hablan de una rela-
cion negativa entre el crecimiento y el tamafio del sector publico, debido a las distorsiones ge-
neradas por los impuestos necesarios para el financiamiento de la actividad estatal. A su vez,
no es despreciable la literatura que encuentra una relacion no significativa entre las variables
debido al sinfin de condicionantes que afectan la relacion. Por otro lado, la literatura también
ofrece evidencia en favor del efecto positivo del accionar del Estado sobre la performance de la
economia.

En dicho marco, este trabajo se propone evaluar la relacion existente entre presién tributaria y
crecimiento econdémico, teniendo en cuenta diferentes condicionantes. La relacién se evalla
para distintas sub-muestras: un grupo de 147 economias del mundo, 22 economias de América
Latina y Caribe (ALyC) y el total de las economias divididas por niveles de ingresos.

Para el logro del objetivo propuesto, el trabajo se estructura del siguiente modo. A continuacién
se presenta brevemente el panorama general de las tendencias del gasto publico y sistemas
tributarios en el mundo y, en particular, en ALyC. Seguidamente, se desarrolla una exposicion
de la evidencia empirica encontrada. En la cuarta y quinta seccion, se presenta la metodologia
utilizada y los resultados obtenidos, respectivamente. Por Ultimo, se sintetizan las conclusiones
y reflexiones finales.

2. Tendenciay actualidad del gasto y los sistemas tributarios

Hasta la década de 1930, el pensamiento predominante del laissez faire abogaba por un Esta-
do no intervencionista en la esfera econdmica. Recién a finales del siglo XIX se incorporan me-
canismos de redistribucion minimos desde los sectores més ricos de la sociedad hacia los mas
pobres. A partir del estallido de la crisis del 30 y la falta de explicaciones y respuestas ante la
critica situacion, se produce un cambio en el paradigma del rol estatal. Durante la Segunda
Guerra y el periodo de Posguerra el pensamiento econémico apoyo las politicas publicas acti-
vistas, fomentando un papel mas amplio del gobierno, con niveles de gasto y redistribucién mas
elevados (Drazen, 2000). En este contexto, los Estados optaron por la persecucion de los "ob-
jetivos de Musgrave": estabilizacibn macroeconémica, redistribucién del ingreso y asignacion
de recursos mas eficiente. La busqueda del desarrollo econémico se reflejé en la aceptacion
casi universal de la planificacién productiva como la ruta mas segura y directa hacia el progreso
econdémico. Se creia que la planificacion nacional ofrecia el mecanismo esencial, y quizas el
Unico, para superar los principales obstaculos para el desarrollo y garantizar un alto indice de
crecimiento econdémico sostenido (Todaro y Smith, 2013). Durante este periodo, con la expan-
sion del Estado de Bienestar, la mayoria de los paises aumentaron la cobertura de beneficios
sociales como el seguro de desempleo y las pensiones publicas engrosando el gasto publico
(Afonso y Furceri, 2008).

® Teniendo en cuenta las “dos caras del sector publico”, esto es, ingresos genuinos y egresos, y siguien-
do una préactica usual en la literatura, se utiliza el término “tamafio del sector publico” para hacer alusién
a ambos aspectos: el nivel general de presion tributaria y el tamafio del gasto puablico en relacion al ta-
mafio de la economia. En este sentido, podria decirse que la contracara de la Curba de Armey es la Cur-
va de Laffer, la cual relaciona ingresos tributarios con crecimiento econémico, encontrando una relacion
similar.



Desde la década del 70 a la actualidad, en la Figura 1, puede observarse la tendencia positiva
“punta a punta” del tamafio del sector publico, tanto a nivel mundial como para Estados Unidos,
los paises de la OCDE y América Latina. Este ultimo conglomerado, si bien muestra el mayor
incremento porcentual en el periodo considerado, exhibe los mayores niveles de volatilidad.

Asimismo, es interesante observar el estancamiento e, incluso, descenso del ratio producido en
todos los grupos durante la década del 90, consecuencia de las politicas post Consenso de
Washington. En la década de 1980, se invirtié el entusiasmo por el “gobierno activista”, fruto de
las malas regulaciones y el incremento en los niveles de corrupcion (Todaro y Smith, 2013).
Otra de las causas de la disminucion fueron los mecanismos de contencion y ajuste propiciados
ante la creciente deuda publica en las economias en desarrollo (Afonso y Furceri, 2008). Esta
tendencia mas moderada del gasto como porcentaje del PBI se sostiene hasta la explosién de
la crisis del 2008, momento en el cual los efectos de la recesién econdmica determinaron la
necesidad de niveles de gasto mas elevados.
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Figura 1. Porcentaje del gasto publico con respecto al PBI. Elaboracion propia en base a da-
tos del Banco Mundial

Por el lado de la carga impositiva, en términos generales, el desequilibrio en las cuentas fisca-
les de los paises de América Latina justificaria la necesidad de una mayor presion tributaria
para proteger la inversion publica y atender los gastos permanentes (en particular, el gasto so-
cial), con el desafio de acotar al minimo los efectos distorsivos de los impuestos, sobre todo el
impacto negativo sobre el crecimiento de la economia (Gémez Sabani, Jiménez, y Martner,
2017).

La mayoria de los paises de esta region cuentan con una recaudacion tributaria que se ubica
por debajo del nivel potencial correspondiente con su grado de desarrollo econémico. Es decir,
se exhiben bajos niveles de esfuerzo tributario (Fenochietto y Pessino, 2010). La principal ra-
z6n que podria explicar esta baja efectividad tributaria es la limitada capacidad de generar in-
gresos a través de impuestos por parte de las administraciones tributarias, hecho que se sinte-
tiza en una débil calidad institucional y se traduce en recurrentes presupuestos estatales defici-



tarios con un elevado nivel de economia informal y evasion fiscal (Martin Mayoral y Uribe,
2010).

Aun asi, se observan grandes transformaciones en torno a los sistemas tributarios en los lti-
mos 25 afios y un incremento en la recaudacién como porcentaje del PBI (Figura 2). En la ma-
yoria de los paises latinoamericanos el nivel de carga tributaria ha aumentado considerable-
mente, sobre todo a partir de 2003. Este hecho se debe a la clara consolidacion de la participa-
cion del IVA y un leve aumento a la imposicion directa, la eliminacion de exenciones y deduc-
ciones, la inclusiéon de una serie de tributos como a las transacciones financieras e impuestos
minimos que engrosaron la recaudacion final (Gémez Sabaini y Moran, 2016). Por otro lado, el
crecimiento econdmico, la eliminacion de déficit fiscales y la reduccion del endeudamiento pu-
blico propicio la aparicion de mecanismos de redistribucion que fortalecié el consumo privado y
con ello la recaudacion estatal. Ademas, en algunos paises de la region la intensificacion de la
carga tributaria se debié a factores contingentes, como el sostenido aumento del precio inter-
nacional de los productos basicos a partir de 2003.

Brasil y Argentina son en la actualidad los paises con la mayor carga tributaria de la region.
Ambos paises se ubican en un nivel cercano al promedio de la Organizacién para la Coopera-
cion y el Desarrollo Econémico (en adelante, OCDE) —34,2% en 2014—(Gémez Sabani y
Moran, 2017). Sin embargo, se observa una situacién heterogénea en los niveles de presién
tributaria del continente y marcadas diferencias en los sistemas y las estructuras recaudatorias.

Al observar las estructuras tributarias de la regioén, existe un progresivo aumento de la tasa ge-
neral del IVA en casi todos los paises de América Latina. La recaudacion promedio del IVA en
ALyC aument6 sustancialmente entre 1990 y 2012, alcanzando en la actualidad valores muy
similares a los que se observan en los paises de la OCDE. No obstante, la participacion del
tributo en las estructuras tributarias es ampliamente mayor en los paises latinoamericanos que
en sus pares desarrollados, lo cual se debe principalmente al muy desigual peso relativo de la
imposicion directa en los sistemas tributarios de estos paises. Por otra parte, la alicuota margi-
nal maxima para las personas fisicas cayd en promedio de un 49,5% a 27,7% entre 1980 y
2012. Las alicuotas en los paises latinoamericanos se ubican dentro del rango del 25% al 35%,
muy por debajo de las que se aplican en los paises de la OCDE las cuales llegaron en 2012
hasta el 47,5% en Alemania, al 50% en el Reino Unido y superan dicho valor en Espafia, Di-
namarca y Suecia. Por su parte, el descenso de las alicuotas de personas juridicas en América
Latina estuvo en linea con la tendencia internacional y, en los Ultimos afios, se han equiparado
a cifras de similar magnitud que las vigentes en los paises desarrollados hecho que puede des-
favorecer a la actividad empresarial (Gémez Sabaini y Moran, 2016).

Por su parte, en el mundo desarrollado, Europa cuenta con los niveles de presion tributaria mas
elevados del mundo. En la Figura 2 se observa que el promedio de la recaudacion estatal eu-
ropea como porcentaje del PBI se encuentra muy por encima de la media mundial. A su vez,
los paises de la OCDE cuentan con una tendencia creciente, al menos desde 1973 y, como ya
se menciond, en ALyC a partir de finales de siglo XX se comenzé un proceso de consolidacion
y crecimiento en sus niveles de recaudacién alcanzando los niveles promedios a nivel mundial.
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Figura 2. Recaudacién como % del PBI, excluidas las donaciones. Elaboracion propia en
base a datos del Banco Mundial.

Dentro de los paises de la Unién Europea, los paises noérdicos cuentan con los mayores niveles
de presién tributaria. Para el afio 2017, Dinamarca contaba un 46%, luego Suecia y Finlandia
44% y 43,3% respectivamente. Dentro de su estructura tributaria, Europa cuenta con una im-
portante participacion del impuesto a la renta de las personas fisicas, a diferencia de América
Latina que grava en mayor medida a los ingresos de las sociedades y al consumo de bienes y
servicios (GOmez Sabaini y Moran, 2016).

3. Evidencia empirica acerca de larelacién presién tributaria-crecimiento
econdémico.

Tamafo del Estado y crecimiento econémico

Agell, Lindh y Ohlsson (1996) llevan a cabo un sencillo analisis inicial de los datos de la OCDE
para el periodo 1970-1990. En primer lugar, estiman una regresion simple de la tasa promedio
de crecimiento de la renta per capita y el promedio de presion fiscal, encontrando una relacién
negativa entre ambas variables. A continuacion, afiaden como variable de control, el nivel de
renta per cpita inicial (efecto de beta convergencia). En este caso la relacion resultante entre
presion fiscal y crecimiento es nula. Finalmente, al afiadir variables demogréficas como contro-
les, la relacién entre las dos variables objeto del estudio resulta no significativa.

En el mismo sentido, Rivero y Salinas (2008) encontraron que para los paises de la OCDE en-
tre los afios 2000 y 2007 el coeficiente de correlacion entre el crecimiento econdmico y la pre-
sion fiscal fue de -0,32. Tomando solo los 15 paises que se encontraban dentro de la Union
Europea antes de 2004 y que, en términos generales, presentan los mayores niveles de PBI
per capita, el coeficiente ascendia a -0.43. Luego, el efecto negativo de la presion fiscal sobre
el crecimiento parece ser de mayor magnitud en el caso de las economias de mayores ingre-



sos. Por otra parte, para el resto de los paises OCDE tomados de forma separada, la relacion
no es significativa.

Para el caso de los estados que conforman Estados Unidos, Poulson y Kaplan (2008) analizan
el impacto de mayores tasas marginales en el periodo 1964-2004, encontrando una relacion
negativa y significativa con el crecimiento econémico.

Hakim y Bujang (2012) sugieren que la relacion entre ingresos fiscales totales y PBI es negati-
va y de mayor magnitud en los paises de altos ingresos en comparacion con los paises de ba-
jos y medianos ingresos. Sin embargo, encuentran un efecto positivo de los ingresos tributarios
sobre el crecimiento en un entorno de comercio abierto para toda la muestra.

Caballero Urdiales y Lépez Gallardo (2013), mediante un panel de datos para Brasil, Chile,
Uruguay, México y Colombia en el periodo 1990-2008 y la estimacion de un modelo VAR, ob-
servan que una mayor recaudacién mediante impuestos al valor agregado o sobre la renta
desestimula la inversién privada, aunque el gasto publico financiado con dicha recaudacion
podria sobrepasar los efectos negativos que provoca una mayor tributacién, desestimando el
efecto crowding-out.

Keho (2013) descubrid que durante el periodo 1961-2006 en Costa de Marfil los impuestos mas
altos han estado asociados con un crecimiento econémico mas lento. Sagqib, Ali, Faraz Riaz y
Anwar (2014) concluyeron que los altos impuestos en Pakistan tienen efectos negativos sobre
el consumo, la inversion y, consecuentemente, sobre el PBI. Del mismo modo, Saibu (2015)
encontré una relacién inversa entre la carga de los impuestos y la tasa de crecimiento econé-
mico en Sudafrica y Nigeria.

Blanchard y Perotti (2015) caracterizaron la respuesta dinamica promedio de la produccién a
los shocks de impuestos netos y gasto publico en el periodo de posguerra en los Estados Uni-
dos. En sus conclusiones arriban a que un aumento del gasto del gobierno aumenta la produc-
cion y un aumento de los impuestos la reduce, fundamentalmente via disminucién de la inver-
sién. Al mismo tiempo, encuentran que los multiplicadores son pequefios y cercanos a uno. En
el caso de los shocks de gasto explican que la situacion se puede deber a los diferentes com-
ponentes de la produccién: mientras que el consumo privado aumenta luego del aumento del
gasto publico, la inversién se reduce, al igual que las exportaciones y las importaciones debido
al efecto crowding-out.

Brito Gaona e Iglesias (2017) extienden la muestra del trabajo de Caballero Urdiales y Lépez
Gallardo (2013) a 16 paises de América Latina. Encontraron que la presion tributaria tiene efec-
tos negativos significativos en la inversion privada y convalidaron el efecto crowding-out.

En resumen, existe evidencia (aunque no concluyente) a favor de una relacion mayormente
negativa entre presion tributaria y crecimiento. Esta relaciéon pareceria ser mas robusta en el
grupo de economias de mayores ingresos. Al mismo tiempo, podria haber un efecto contra-
puesto de la presion tributaria y el gasto publico sobre el crecimiento.

Estructura impositiva y crecimiento econémico

Desde un punto de vista teorico, los impuestos sobre los ingresos de las sociedades reducen la
rentabilidad empresarial y por esa via desalientan las inversiones tanto a nivel nacional como
internacional, obstaculizando el crecimiento econémico (ver, por ejemplo, Hindriks y Myles,
2006). La literatura establece la necesidad de impuestos neutrales que no incidan sobre las



decisiones de los agentes y, por lo tanto, no distorsionen las asignaciones eficientes que pro-
duciria una situacién sin un régimen tributario. Por este motivo, se recomienda la transicion
desde impuestos directos hacia impuestos indirectos para favorecer el crecimiento econémico
(Myles, 2009).

Gentry y Hubbard (2000) encuentran evidencia a favor de un efecto negativo sobre el creci-
miento econdmico de la imposicidén sobre los ingresos corporativos, relacion que se profundiza
con esquema de alicuotas progresivas.

Lee y Gordon (2005), a través de una muestra de datos de panel de 70 paises analizaron el
vinculo entre crecimiento y la presién que ejercen los distintos impuestos por separado: el im-
puesto a la renta de las sociedades y las personas fisicas y el IVA. Unicamente encontraron
una relacion negativa y significativa con el primero. A su vez, de los 5 trabajos revisados por
Rivero y Salinas (2008), todos prevén mejoras de crecimiento econémico con este cambio.

Asi, un cambio en el tax mix consistente en el incremento del peso de la imposicion indirecta en
detrimento de la directa favoreceria el crecimiento. Un limitante es que la mayoria utiliza varia-
bles en niveles medios y, como las distorsiones de los impuestos en gran medida estan influen-
ciadas por las tasas impositivas marginales, puede ser mas fructifero analizar el vinculo entre el
impuesto marginal y las tasas de crecimiento econémico.

Considerando la evidencia para paises desarrollados, Doménech y Garcia (2001) analizan c6-
mo ha afectado la estructura impositiva al crecimiento de los paises de la OCDE en el periodo
1960-1995. Sus resultados son favorables a una reforma impositiva que aumente la imposicion
indirecta a cambio de una reduccion en la imposicién directa, garantizando el equilibrio presu-
puestario, como forma de reducir las distorsiones que genera la fiscalidad sobre el funciona-
miento de la economia y las decisiones de los agentes privados. Por su parte, Garcia-
Escribano y Mehrez (2004) también concluyen que Austria puede mejorar su tasa de crecimien-
to a largo plazo mediante la reduccién del tamafio de su sector publico y el cambio en la carga
tributaria desde los impuestos directos a los indirectos.

Un hallazgo contrario fue informado por Mutascu y Danuletiu (2011) para el caso de Rumania, y
por Forbin y Klaesson (2011) en Suecia, paises en los cuales las tasas del impuesto a las ren-
tas de las sociedades no tienen un efecto significativo en el crecimiento econémico.

Dackehag y Hansson (2012) estudiaron la relacion entre la imposicion a los ingresos, tanto per-
sonales como de las sociedades, y sus efectos sobre el crecimiento de la economia para una
muestra de 25 paises desarrollados pertenecientes a la OCDE con datos desde 1970 hasta
2010. Sus resultados establecen una relacion significativa y negativa en ambas relaciones, pe-
ro mas robusta con respecto a los impuestos corporativos.

Ferede y Dahlby (2012) en su estudio sobre los gobiernos provinciales de Canada durante el
periodo 1977-2006, descubrieron que una mayor tasa de impuesto sobre la renta de las socie-
dades se asocia con una menor inversion privada y un crecimiento econdmico mas lento. Sin
embargo, la tasa del impuesto sobre la renta de las personas fisicas no afect6 la tasa de creci-
miento y la inversion una vez que uno controla los efectos fijos provinciales.

Algunos trabajos especificos para el caso de paises en desarrollo muestran resultados simila-
res. Bonu y Motau (2009) encontraron una relacion negativa entre las tasas del impuesto a la
renta y el crecimiento econémico durante el periodo de 1992-2002 para el caso de Botswana.
Taha y Colombage (2011) afirman que el cambio en los impuestos a la renta no tiene ninguin
impacto sobre el PBI para Malasia en el periodo 1970-2009. Sin embargo, también existe evi-
dencia a favor de cambiar la estructura tributaria, reduciendo los impuestos directos, y elevando
la de los indirectos produciendo un efecto positivo en el crecimiento.



Hassan (2015) encuentra un impacto fuerte y positivo de los ingresos del IVA sobre el creci-
miento econdmico de Pakistdn. Ademas, Brito Gaona e lIglesias (2017) observaron que en
América Latina durante el periodo 1993-2010 el impuesto sobre el consumo puede ser mejor
para fomentar el crecimiento econémico que el impuesto sobre la renta, en relacién con el in-
centivo que ejercen sobre la inversion privada y, en consecuencia, sobre el crecimiento.

En sintesis, la evidencia empirica que esta disponible actualmente para establecer los efectos
del tamafio del Estado en el crecimiento de las economias es escasa. Esta escasez refleja las
dificultades involucradas en la medicién de las variables que la teoria predice como importantes
determinantes del crecimiento: tasas impositivas, niveles de inversion publica y sistemas tribu-
tarios heterogéneos. Si bien han existido importantes avances en los estudios econométricos,
con estimaciones precisas del comportamiento individual no esta claro el efecto agregado de
todas ellas.

No obstante, en los trabajos empiricos analizados pueden observarse una serie de resultados
comunes: (1) mayores niveles de recaudacion impactarian negativamente en el crecimiento de
las economias, hecho que se evidencia con mayor rigurosidad en los paises desarrollados; (2)
dirigirse hacia sistemas tributarios con una mayor proporcion de imposicion indirecta por sobre
la directa favoreceria el crecimiento econémico. Dentro de la imposicion directa, si bien es poca
la evidencia encontrada, existe parte de la literatura empirica que habla de mayores distorsio-
nes producidas por los impuestos a los ingresos de las sociedades por sobre los impuestos a
las personas fisicas.

4. Metodologia

El analisis empirico se realizé mediante la utilizacién de técnicas de datos de panel, utilizando
la base del Banco Mundial “Word Development Indicators” (WDI) para el periodo 1972-2016.
Las regresiones con datos de panel se realizan utilizando una muestra de 147 paises del mun-
do, tomando separadamente las 22 economias de ALyC, y dividiendo la muestra total segun
niveles de ingresos.

En este trabajo, la variable dependiente es el crecimiento econémico la cual es definida como
la tasa de crecimiento anual porcentual del PBI per cépita a precios constantes. La variable
explicativa relevante es la recaudacion fiscal como % del PBI. El Banco Mundial la define como
el ingreso de dinero del gobierno central proveniente de impuestos, contribuciones sociales y
otros ingresos como multas, tarifas, renta e ingreso proveniente de propiedades o ventas (ex-
cluye donaciones).

Una variable explicativa alternativa podria ser el gasto publico, el cual se define como los pagos
de dinero por actividades operativas del Gobierno para la provisién de bienes y servicios, inclu-
ye remuneracion de empleados, interés y subsidios, donaciones, beneficios sociales y otros
gastos como renta y dividendos. Por un lado, la inclusién de esta variable se justifica debido a
la gran influencia de los Estados sobre las economias modernas. Por otro lado, la existencia de
una alta correlacion entre esta variable y la recaudacion fiscal puede traer problemas en los
resultados del modelo de regresion. Por ello, los resultados deben ser leidos con cuidado.

A su vez, se utilizé una serie de variables de control. Entre ellas se incluy6 al logaritmo del PBI
per cépita rezagado a fin de medir el efecto convergencia; la inversion (definida como la forma-
cion bruta de capital como porcentaje del PBI), la inflacibn (como una transformacién semi-
logaritmica de la tasa de crecimiento anual del deflactor implicito del PBI), el grado de apertura
economica (medido como el cociente entre la suma de las exportaciones y las importaciones, y
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el PBI), un indice que mide los términos de intercambio (relacién porcentual de los indices de
valor de la unidad de exportacion con respecto a los indices de valor de la unidad de importa-
cién), y el crecimiento poblacional.

Se realizaron diferentes estimaciones bajo metodologias de pooled o de efectos agrupados,
efectos fijos y efectos random, con la utilizacion de distintas variables de control a fin de esta-
blecer el modelo que brinde el mejor ajuste. Las pruebas F, de Breusch - Pagan y Hausamn
demostraron la predominancia del modelo de efectos fijos por sobre los demas.

El modelo de efectos fijos supone que las diferencias entre estados son constantes y no aleato-
rias®. EI modelo general se expresaria de la siguiente manera:

Yic = vi + B1 X + €

Donde v; es un vector de variables constantes para cada estado, X;, es la matriz de variables
explicativas para cada pais i en cada momento t, B; es el vector de los coeficientes a ser esti-
mados por el modelo y e;; es la matriz de errores normalmente distribuidos. Como se detecta-
ron problemas de heterocedasticidad a partir de la prueba de Wald modificada, los resultados
gue se obtuvieron tuvieron en cuenta la estimacién de errores estandares robustos.

5. Resultados
Regresiones generales

La Tabla 1 presenta seis regresiones para las muestras “Mundo” en general y “ALyC”. Se toma-
ron las variables recaudacion y gasto publico en conjunto en las regresiones (1) y (2) y se omite
alguna de ellas en las regresiones (3) a (6). Esto se realiz6 debido a que la alta correlacién en-
tre las variables (el coeficiente de correlacion de Pearson es de 0,7 aproximadamente) y la in-
tuiciébn general respecto del significado de las variables genera alguna sospecha acerca del
problema de multicolinealidad.

Tabla 1 Regresiones generales

1) (2 3 (4) %) (6)
VARIABLES Mundo ALyC Mundo ALyC Mundo ALyC
Log.pbipc(t-1) -3.825%% L4221 44120 A T713%  _3.745%+ 3838
(0.671) (1.885) (0.681) (1.795) (0.613) (1.687)

* Un aspecto interesante para resaltar de la metodologia es que la interpretacion de los coeficientes del
modelo de efectos fijos es un efecto within. Es decir, si el signo de un coeficiente estimado es positivo, a
medida que el regresor aumenta el efecto sobre la dependiente en un pais dado es positivo. Si se tratara
del coeficiente que acompafia a la variable presion tributaria, significa que un incremento en la presion
tributaria aumenta el crecimiento econdmico para el pais promedio. No puede decirse que los paises con
mayor presion tributaria crezcan mas.



recaudacion 0.208*** 0.401*  0.0562** 0.0467
(0.0382) (0.148) (0.0238) (0.113)
gasto publico -0.228***  -0.286*** -0.109%*** -0.106
(0.0325) (0.0917) (0.0379) (0.0640)
inversion 0.175** 0.203** 0.190*** 0.222** 0.191*** 0.209**
(0.0330) (0.0813) (0.0323) (0.0844) (0.0326) (0.0852)
tot 0.00821 0.00236  0.00958 0.00245 0.0130* 0.00603
(0.00650)  (0.00725)  (0.00631) (0.00816) (0.00664)  (0.00698)
inflacion -0.000254** -0.000443 -0.000345* -0.000757*** -0.000304* -0.000798
(0.000128) (0.000563) (0.000180) (0.000257) (0.000155) (0.000650)
apertura 0.0178**  -0.00743 0.0264*** 0.0141 0.0200** 0.0108
(0.00772) (0.0166)  (0.00670) (0.0162) (0.00805)  (0.0166)
poblacion -1.614***  -3.016*** -1.582*** -3.231*** -1.521*%*  -3.184***
(0.207) (0.858) (0.225) (1.051) (0.204) (1.007)
Constante 31.80*** 36.09** 33.54*** 40.12** 32.10*** 35.67**
(5.505) (15.89) (5.452) (15.86) (5.067) (14.85)
Observaciones 2,283 494 2,402 508 2,338 501
R-squared 0.185 0.174 0.147 0.125 0.155 0.133
Number of i 146 22 147 22 147 22

Robust standard errors in parentheses
*kk p<0.01, *k p<0.05, * p<0.1

En las regresiones de las columnas (1) y (2) tanto la variable recaudacién como gasto publico
resultan significativas. No obstante, en las columnas (3) y (4), en las que se omite la variable
gasto publico, la variable recaudacion no es significativa para ALyC y a nivel mundial el coefi-
ciente se reduce de manera considerable. A su vez, en las columnas (5) y (6) en las que solo
se incluye el gasto publico, la variable es significativa para el total de la muestra pero, nueva-
mente, pierde su significatividad para explicar el crecimiento de ALyC.

El tamafio de los coeficientes y su alteracion podrian dar muestra de un efecto compensaciéon
entre ambas variables cuando se utilizan juntas. En términos generales, mientras que la pre-
sion tributaria parece tener un efecto positivo sobre el crecimiento, el gasto publico parece te-
ner un efecto negativo a nivel mundial. Para la muestra de ALyC, no hay evidencia de una rela-
cion particular entre gasto y recaudacion, y desempefio econémico.
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De aqui en mas, para trabajar con sub-muestras por niveles de ingresos, se opté por seguir
trabajando con la variable recaudacion, ya que existe un vinculo mas directo con la presién
fiscal (fenémeno al cual hace alusion ente trabajo)°.

Para ambas muestras, ciertas variables de control tuvieron los signos esperados. El PBI per
capita inicial resulté significativo y negativo, mostrando un efecto de convergencia condicional.
Por otro lado, los resultados coinciden con la importancia que la literatura da a la inversién co-
mo factor determinante del crecimiento econémico. La variable resulté significativa y positiva
para todas las especificaciones. La variable referida al crecimiento poblacional arrojé un coefi-
ciente significativo y negativo para ambos grupos, aunque de mayor magnitud para ALyC.

El trabajo también muestra alguna evidencia del efecto negativo que mayores niveles de infla-
cion podrian tener sobre el crecimiento. Por Ultimo, el coeficiente que acompafia a la variable
términos de intercambio (tot) no resultd de significatividad estadistica en la mayoria de las es-
timaciones, mientras que el coeficiente de apertura parece ser relevante al explicar el creci-
miento en la muestra agregada, pero pierde su significatividad para el caso particular de las
economias latinoamericanas.

Regresiones por nivel de ingresos

Para analizar la posible existencia de comportamientos disimiles en economias de diferentes
niveles de ingresos, se realizaron regresiones por sub-muestras para paises de “Ingresos Ba-

jos”, “Ingresos Medios” e “Ingresos Altos”.

Tabla 5.2 Regresiones por nivel de ingresos

VARIABLES Ingresos altos Ingresos medios Ingresos bajos
Log.pbipc(t-1) -3.073* -5.286*** -5.018***
(1.162) (1.012) (1.709)
recaudacion 0.0293 0.130%*** 0.0264
(0.0257) (0.0479) (0.0357)
inversion 0.175*** 0.155*** 0.273***
(0.0497) (0.0416) (0.0987)
tot 0.00406 0.00934 -8.20e-05
(0.0108) (0.0102) (0.00885)
inflacion -0.000266*** -0.00183*** 0.101
(9.37e-05) (0.000316) (0.0648)

® No obstante, en futuras lineas de investigacion se deberia realizar regresiones que incluyan el gasto
publico para contemplar la contrapartida del tamafo del Estado y sus efectos sobre el crecimiento de las
economias, como por ejemplo se observa en el trabajo de Afonso y Furceri (2008)
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apertura 0.0182 0.0181** 0.0458***

(0.0140) (0.00741) (0.0124)
poblacion -0.966*** -2.486*** -1.279%**

(0.343) (0.357) (0.333)
Constante 19.49** 41.64** 42.17*

(7.624) (8.046) (16.12)
Observaciones 670 970 762
R-squared 0.129 0.180 0.204
Number of i 49 52 46

Robust standard errors in parentheses
*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

Los resultados obtenidos en Tabla 5.2 muestran para los paises de ingresos altos y bajos un
efecto no significativo de la recaudacion sobre el crecimiento econémico. Es decir, mayores
niveles de recaudacion no tendran efectos significativos sobre el crecimiento para el pais pro-
medio de estos grupos.

Para el caso de los paises de ingresos altos, esta conclusién coincide con la ya mencionada
por Agell et al. (1996) y Rivero y Salinas (2008) en los cuales se muestra que en los paises
desarrollados el efecto de la presion tributaria no es relevante sobre el crecimiento de las eco-
nomias. Al mismo tiempo, Blanchard y Perotti (2015), arriban a la conclusién de que un aumen-
to del gasto del gobierno aumenta la produccién y un aumento de los impuestos la reduce, fun-
damentalmente via disminucion de la inversiéon. De manera que la no significativa obtenida po-
dria sintetizarse en la dualidad existente entre estos dos efectos. Por otro lado, los resultados
discrepan con los encontrados por Abdul y Bujang (2012) que establecen una relacién negativa
entre mayores ingresos fiscales y el crecimiento econdmico para paises desarrollados.

Respecto a los resultados obtenidos para los paises de ingresos medios, el coeficiente de la
variable recaudacion resulta significativo y positivo. Estos resultados muestran que la existencia
de un sector publico de mayor tamafio se relaciona positivamente con la performance de las
economias de tamafio medio. De esta manera, los resultados discrepan con la relacién negati-
va encontrada por Caballero Urdiales y Lopez Gallardo (2013) y Brito Gaona e Iglesias (2017)
entre presion tributaria y crecimiento.

Por su parte, los resultados obtenidos para paises de ingresos bajos muestran un efecto no
significativo de la recaudacién sobre el crecimiento, lo cual contrasta con el efecto negativo
arrojado en los trabajos de Keho (2013), Saqib et al. (2014) y Saibu (2015).

En sintesis, los resultados no son concluyentes respecto de la relacion existente entre la pre-
sion tributaria y el crecimiento econémico. En los paises de ingresos medios se muestra una
relacion positiva de la presion tributaria y el crecimiento, mientras que en los paises de ingresos
altos y bajos no se observa una relacion significativa al respecto.
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6. Conclusiones

La relacion entre el Estado y el desempefio econdmico ha generado acalorados debates entre
los economistas hasta el momento. Debido a la pluralidad de realidades entre los paises y los
multiples condicionantes que afectan a la relacion en estudio es que no hay soluciones ni mo-
delos Unicos a seguir. De todos modos, una amplia parte de la teoria acepta la existencia de un
tamafio optimo del Estado a partir del cual, aumentos en su tamafio produce efectos contrapro-
ducentes sobre la performance de la economias.

La mayoria de los trabajos analizados han encontrado evidencia acerca de que mayores nive-
les de recaudacion impactarian negativamente en el crecimiento de las economias producto de
las distorsiones generadas por los impuestos en las decisiones del sector privado. También se
encontré que este hecho se evidencia con mayor rigurosidad en los paises en desarrollo que
en los paises desarrollados.

Los resultados de este trabajo se contraponen con la evidencia a favor de una relacion negativa
entre las variables y abren el interrogante acerca de la existencia de una relacién no lineal entre
el tamafio del estado y el crecimiento econémico. En los paises con niveles medios de ingresos
y recaudacion se encuentra una relacién positiva entre el crecimiento econémico y la presion
tributaria. Es decir, aumentos en el tamafio del Estado estarian en relacién con una mejor per-
formance de la economia. No obstante, al analizar paises con bajos o altos niveles de ingresos
y recaudacion la relacion entre las variables crecimiento econémico y recaudacion resulté no
significativa

¢Por qué podria darse de esta manera? Los resultados hallados son compatibles con una di-
versidad de explicaciones que no pueden ser sometidas aqui a una evaluacion empirica ex-
haustiva. El andlisis de la manera que tiene el Estado de captar los recursos para su financia-
miento no es un tema menor y es motivo de ampliacion del presente trabajo. En este sentido, la
literatura empirica hasta el momento es mas concluyente y afirma que un cambio en el tax mix
consistente con una mayor proporcion de imposicion indirecta por sobre la directa favorece
niveles més altos de crecimiento econémico.

Por un lado, los paises de ingresos y tributacion baja cuentan con mayor desigualdad economi-
cay se caracterizan por débiles mercados internos. De esta manera, un mayor peso de tributos
indirectos incrementa la regresividad del sistema y un mayor peso de los tributos directos po-
drian ocasionar algun efecto distributivo que mitigue la desigualdad y expanda, en alguna me-
dida, el crecimiento econémico. No obstante, como se observé en la revisibn empirica, esto es
contradictorio con el hecho de que la imposicién directa puede ahogar la iniciativa privada, difi-
cultando el salto via acumulacion del capital para contar con un sostenido crecimiento econé-
mico. Por su parte, los paises de ingresos medios y altos que cuentan, en lineas generales, con
un menor nivel de desigualdad y un sistema econémico consolidado la recaudacién a través de
imposicion indirecta puede favorecer al engrosamiento de las cuentas publicas sin recurrir a
distorsiones en la iniciativa privada de los agentes producto de la imposicién directa.

Por ultimo, cabe destacar que los resultados aqui presentados son preliminares y son necesa-
rias diferentes lineas de investigacion que continten con el andlisis de los efectos de los tribu-
tos (y, en general, del tamafio del sector publico) sobre el crecimiento econdémico.
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