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Resumen

Uno de los determinantes del bienestar econémico y de los niveles de renta per capita de una
economia es la politica fiscal. El tamafio del sector publico, las distintas funciones del gasto publico
y la estructura fiscal a través de la cual se financia el sector publico influyen en las decisiones
econdémicas y en la actuacién de los agentes privados. El objetivo de este trabajo es presentar una
panoramica de los efectos de la politica fiscal sobre el crecimiento econémico, desde una perspectiva
suficientemente amplia como para considerar las distintas cuestiones que se han suscitado en la
literatura durante las tltimas décadas, discutiendo las principales conclusiones en el terreno teérico
al tiempo que se realiza un recorrido por los principales resultados empiricos.
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1. Introduccién

Uno de los determinantes del bienestar econémico y de los niveles de renta per capita de
una economia es la politica fiscal. El tamafo del sector publico, las distintas funciones del
gasto publico y la estructura fiscal a través de la cual se financia el sector publico influyen
en las decisiones econémicas y en la actuacién de los agentes privados. Por esta razon,
desde hace algunos afios los efectos de la politica fiscal sobre el crecimiento a largo plazo
ha recibido una especial atencién en la literatura sobre crecimiento econémico, tanto en
el terreno teérico como empirico, en particular desde mediados de los afios ochenta con

el florecimiento de nuevas teorias de crecimiento endégeno. Este esfuerzo investigador
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se ha visto acompafiado por un intensa discusiéon politica sobre el tamafio del sector
publico que da lugar a niveles de renta més elevados, la composicién del gasto publico y
la eleccién de los tipos impositivos apropiados con el que financiarlo, como consecuencia
de los aumentos de la presion fiscal en la segunda mitad del siglo XX, de los nuevos
retos de politica fiscal en el futuro en torno a la sostenibilidad del estado de bienestar
o del debate sobre la convergencia entre paises que han formado una unién politica y
econdémica como la europea, con niveles de renta per capita muy diferentes entre si.

En estas circunstancias, no resulta extrafio que en las dltimas décadas hayan apare-
cido una gran cantidad de trabajos tedricos y empiricos con propuestas sobre coémo au-
mentar las tasas de crecimiento de la renta per capita alterando el nivel, la composicién
y/o la financiacién del gasto ptblico. Asi, la relacién entre el crecimiento econémico y
el nivel o la composiciéon del gasto publico se ha analizado, entre otros, en los trabajos
de Kormendi y Meguire (1985), Barro (1989, 1990 y 1991), Castles y Dowrick (1990), East-
erly y Rebelo (1993b, Cashing (1995), Folster y Henrekson (1999 y 2001), De la Fuente
(1997), Cassou y Lansing (1998) o Doménech y Garcia (2001 y 2002). Un caso particular
dentro de esta corriente, por la especial atencién que ha recibido ha sido el andlisis de la
relacién entre gastos en infraestructuras y crecimiento econémico, que se encuentra muy
bien presentada en la panoramica ofrecida Gramlich (1994). En otras ocasiones, el debate
ha girado en tono a si el nivel o composicién del gasto ptublico ha tenido efectos sobre la
tasa de crecimiento a largo plazo.

Una segunda é4rea de investigacion se ha dedicado a caracterizar la estructura
impositiva o la reforma fiscal que deberia emprenderse para maximizar el bienestar o el
crecimiento, como se hace en los trabajos de Chamley (1981), Judd (1987), Lucas (1990),
Jones, Manuelli y Rossi (1993), Devereux y Love (1994), Stokey y Rebelo (1995), Mendoza,
Milesi-Ferretti y Asea (1997), Wynne (1997), Guo y Lansing (1997), Mendoza y Tesar
(1998), Kim (1998) o Doménech y Garcia (2001 y 2002). En general, casi todos estos trabajos
coinciden en que para financiar un determinado nivel de gasto publico es preferible gravar
el consumo en lugar de los rendimientos del trabajo (por sus efectos negativos sobre la
oferta de trabajo), o los rendimientos del capital fisico (por sus efectos negativos en las
tasas de inversion).

En el terreno empirico, sin embargo, como se muestra en este trabajo los resultados
han sido durante bastante tiempo menos concluyentes y el consenso menor, como po-
nen de manifiesto las conclusiones alcanzadas, entre otros, por Easterly y Rebelo (1993b),
Mendoza, Milesi-Ferretti y Asea (1997) o Kneller, Bleaney y Gemmell (1999) . En muchos
casos se encuentra una correlacion negativa entre le crecimiento econémico y la presion
fiscal, que dista de ser estadisticamente significativa cuando se incluye la renta per capita

inicial como un regresor adicional. Los resultados también son diferentes cuando se ana-
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lizan datos de series temporal o de secciéon cruzada. En muchos casos la amplitud del
periodo analizado (unos 35 afios) hace que sea dificil distinguir nitidamente entre los efec-
tos sobre la tasa de crecimiento, debidos a los cambios en la estructura de financiaciéon
del gasto publico, y los ocasionados por la dindmica transicional a que dan lugar sus
efectos sobre el nivel de la productividad por empleado (Temple, 1999). A estos proble-
mas se afade el inconveniente adicional del tratamiento que recibe la productividad del
sector publico en las cuentas nacionales. Debido a los supuestos que se utilizan para la
estimacion de las magnitudes en términos reales, la productividad del sector ptblico per-
manece practicamente constante a lo largo del tiempo, lo que resulta sorprendente si se
tienen en cuenta los avances que se han producido en muchos paises en la prestaciéon de
algunos servicios publicos como, por ejemplo, la sanidad. Como la tasa de crecimiento de
la productividad del trabajo a nivel agregado es una combinacién de las respectivas tasas
de crecimiento del sector privado y publico, es posible que este hecho explique una parte
de la correlaciéon negativa entre el tamafio del sector publico y la tasa de crecimiento de
la productividad que han encontrado numerosos trabajos empiricos.

El objetivo de este trabajo es presentar una panoramica de los efectos de la politica
fiscal sobre el crecimiento econémico, desde una perspectiva suficientemente amplia como
para considerar las distintas cuestiones que acaban de presentar en los parrafos anteriores.
Para ello se presentan las principales conclusiones en el terreno teérico y se realiza un
recorrido por los resultados empiricos mas importantes. La estructura de este trabajo es
la siguiente. En la segunda seccién se repasan los principales argumentos y resultados
tedricos tras analizar los efectos de la politica fiscal sobre el crecimiento econémico. En
la tercera seccién se presenta una panordmica de la evidencia empirica disponible para
distintas muestras de paises y periodos temporales. Por tltimo, la cuarta seccién resume

las conclusiones més importantes de este trabajo.

2. Fundamentos tedricos

Desde una perspectiva tedrica, el modelo mds sencillo en el que incorporar el sector
publico es el modelo de Solow, en el que la tasa de crecimiento es independiente de los
tipos impositivos con los que se financia el sector publico. Suponiendo que la renta per
capita (y) se explica mediante una funcién Cobb-Douglas del capital per capita (k) y que

el progreso técnico (A) es neutral en sentido de Harrod, tenemos que
ye = Aok M

Adicionalmente se supone que la tasa de ahorro (s) es exégena, por lo que la acumulacién
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de capital es funcién de la renta neta de impuestos

ke = s(1 = T)ys — (n+ ke @

en donde 7 es la tasa de crecimiento de la poblacion, ¢ la tasa de depreciaciéon y 7 el tipo
impositivo sobre la renta, con el que el sector publico financia una determinado nivel de

gasto publico per capita

TYt = Gt 3)

Para simplificar, de momento supondremos que este gasto ptublico es improductivo.
Resulta conveniente definir las variables en unidades de eficiencia (2} = 2 /At)
para analizar las propiedades de estado estacionario de este modelo, lo que permite

rescribir la ecuacién (2) como
k/ke = s(1 =)k~ = (n+ 2+ 6) @)

L]
en donde & = A;/A; es la tasa de progreso técnico. En el estado estacionario

~ [ s(1—1) =
k _<n—|—x—|—6> ©)

yr = Ay (M) e ©)

por lo que

n+x+6

de manera que T tiene efectos sobre el nivel de la renta per capita, desincentivando la
acumulacién de capital, pero no sobre su tasa de crecimiento a largo plazo, que es igual
a e independiente de 7. En el Gréfico 1 se ha representado el efecto de la creacién de
un impuesto sobre el nivel de capital en unidades de eficiencia de estado estacionario.
Cuando 7 > 0, la curva que representa la productividad media del capital multiplicada
por la tasa de ahorro se desplaza hacia la izquierda, de manera que el nuevo estado
estacionario (£**) implica una menor dotacion de capital fisico por unidad eficiente. La
intuicién econémica de este resultado es sencilla: el impuesto disminuye la rentabilidad
del capital reduciendo los incentivos para acumular capital. Durante la transiciéon de k*
a k™ la tasa de crecimiento del capital en unidades eficientes es negativa, por lo que el
stock de capital per capita crece a una tasa inferior a la de progreso técnico mientras dura
esta transicion.

Supongamos ahora el siguiente modelo de crecimiento endégeno (modelo AK), tal
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Grifico 1: Efectos de la imposicion sobre el estado estacionario en el modelo de Solow.

que
yr = Ak (7)

en donde £ se interpreta como el stock de capital entendido de manera amplia. Utilizando

de nuevo la misma ecuacién de acumulacién de capital del modelo anterior tenemos que

Sefur = kil = s(1 — ) A — (n + ) ®)

por lo que ahora, al contrario de lo que ocurre con el modelo de Solow, el tipo impositivo
tiene efectos negativos sobre la tasa de crecimiento de la renta per capita.

En el Grafico 2 se han simulado los efectos de una reduccién del tipo impositivo
sobre la renta en los modelos anteriores de crecimiento endégeno y exégeno. Para ello
los modelos se han calibrado para una periodicidad anual con los siguientes valores de
los parametros: a = 1/3,s = 0.2,)A = 0.45,n = 0.01,6 = 0.05 y z = 0.02. Con
estos parametros , inicialmente cuando 7 = 0.1 la tasa de crecimiento de ambos modelos
es igual al 2 por ciento. Al eliminar el tipo impositivo (7 = 0) la tasa de crecimiento
en el modelo AK pasa a ser permanentemente igual al 3 por ciento. En el modelo de
crecimiento exdgeno, en los periodos posteriores a la eliminacién del tipo impositivo la

tasa de crecimiento es superior al 2 por ciento que caracteriza al estado estacionario, tasa
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Grafico 2: Simulacion de los efectos de una reduccion en el tipo impositivo en
modelos de crecimiento exdgeno y endogeno.

a la que tiende asintéticamente la economia a medida que pasa el tiempo. En resumen,
la eliminacién del tipo impositivo sobre la renta tiene un efecto permanente sobre la tasa
de crecimiento del PIB per capita en el modelo de crecimiento endégeno (efecto tasa) y
un efecto transitorio en el modelo de crecimiento exégeno, que es permanente sobre el
nivel de PIB per capita (efecto nivel). Como puede apreciarse en el Grafico 2 en cualquier
caso el efecto transitorio en este dltimo tipo de modelos dura mucho tiempo, ya que
pasados 20 afios apenas se ha recorrido un poco mas de la mitad de la distancia al
estado estacionario de la tasa de crecimiento. Este resultado sugiere que en los trabajos
empiricos que utilizan evidencia empirica de corte transversal es dificil distinguir entre
el efecto tasa y el efecto nivel cuando el tipo impositivo ha estado variando a lo largo
del periodo muestral y éste no es lo suficientemente largo como para que la dindmica
transicional se haya completado.

Hasta el momento se ha supuesto que el gasto publico era improductivo. Supon-
gamos ahora que relajamos este supuesto de manera que la funcién de produccién pasa

a ser
ye = Akl g} ™" )

Teniendo en cuenta la ecuacién (3) resulta facil comprobar que de nuevo tenemos un
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modelo del tipo AK
Yy = Al/ﬁktT(lfﬁ)/ﬁ (10)

por lo que utilizando la ecuacién de acumulacién del capital

Uy )y = /Qt [k = s(1 — 7)AYBA=B/B _ (1 4 §) (11)

A diferencia de lo que ocurria en el modelo anterior en donde la imposicién sélo tenia
un efecto negativo sobre la tasa de crecimiento a través del término (1 — 7), ahora el tipo
impositivo tiene también un efecto positivo a través de 7(1=8)/8_ Para niveles bajos de
T aumentar el tipo impositivo tendréd efectos positivos sobre la tasa de crecimiento del
PIB per capita puesto que dominaran los efectos del gasto publico sobre la productividad
del capital privado. A medida que 7 va aumentando este efecto se ve compensado por
los efectos negativos que genera una mayor presion fiscal. De hecho existe un tamafo
optimo del sector publico en esta economia, que puede calcularse derivando la ecuacién
(11) respecto a 7, lo que da lugar a que el valor 6ptimo del tipo impositivo que maximiza

la tasa de crecimiento del PIB per capita sea

T=g/y=1-p (12)

un resultado bien conocido tras el trabajo de Barro (1990).

En el Grafico 3 se han simulado los efectos sobre el crecimiento del PIB per capita
al variar el tipo impositivo sobre la renta. El modelo se ha calibrado para que cuando
el tipo impositivo alcanza su nivel 6ptimo (T = 1 — = 0.10) la tasa de crecimiento
sea igual al 2 por ciento anual. Como puede apreciarse claramente cuando 7 < 1 — f3,
aumentar el tamafio del sector publico tiene efectos positivos sobre la tasa de crecimiento
del PIB per capita, mientras que ocurre lo contrario a medida que el tamafio del gobierno
crece por encima de su nivel 6ptimo.

Conviene tener presente que en este modelo el crecimiento es endégeno. También
se puede incorporar el gasto publico productivo en un modelo con crecimiento exégeno.
En este caso el tamafio del sector publico afecta al nivel de la renta per capita en lugar de
a su tasa de crecimiento y también puede obtenerse el tamafio 6ptimo que maximiza la
renta per capita. De nuevo, las variaciones del tamafio del gobierno afectarian a la tasa
de crecimiento sélo en la transicién al nuevo estado estacionario, dejandola inalterada al
alcanzar éste. En resumen, puede afirmarse que la distincién entre los efectos tasa y nivel
de las variaciones en el tamafio del sector ptublico es, en la préactica, una cuestiéon empirica
puesto que pueden encontrarse sélidos argumentos tedricos para justificar cualquiera de

los dos tipos de efectos.
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Grafico 3: Efectos sobre el crecimiento del PIB per capita de cambios en el tamario
del sector piiblico en un modelo de crecimiento endogeno con gastos piiblicos pro-
ductivos en la funcion de produccion.

A pesar de que la incorporacion del gasto puablico productivo permite justificar la
existencia de impuestos distorsionadores, es dificil por esta via explicar el tamafio que ha
alcanzado el sector publico en las economias occidentales. Aun considerando desde una
perspectiva amplia gastos productivos no sélo los efectuados en infraestructuras publi-
cas, sino también el gasto en educacién o en I+D, la suma de estos conceptos apenas
sobrepasa el 10 por ciento del PIB, lejos de los niveles promedios de gasto ptublico sobre
PIB, que se sitian por encima del 35 por ciento en la mayoria de las economias desarrol-
ladas. La razén es que muchas partidas de gasto ptublico tienen un caracter redistributivo,
como las transferencias, mientras otras tampoco pueden considerarse un input productivo
como aquellas que proporcionan bienes publicos en forma de seguridad, justicia, defensa
o sanidad. Esto no significa que el tamafio alcanzado por el sector publico sea necesari-
amente ineficiente, sino que junto al argumento la provisién de bienes productivos, el
sector publico proporciona otros bienes ptuiblicos o servicios que entran en la funcién de
utilidad de los consumidores, aumentando el bienestar general de la economia. Sin em-
bargo, no conviene perder de vista que la provisién de estos bienes y servicios tiene un
coste debido a las ineficiencias que provoca una mayor presion fiscal.

Estas ineficiencias afectan las decisiones de los agentes privados disminuyendo la
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oferta de trabajo y la acumulacion de capital fisico y humano. Por esta razén numerosos
trabajos han estudiado cudl es la composicién 6ptima de gastos y de impuestos, en este
altimo caso con la finalidad de minimizar los efectos distorsionadores de los impuestos.
Las vias a través de las cuales la politica fiscal afecta al crecimiento econémico son muy
diversas. En primer lugar, el sector publico proporciona bienes publicos productivos que
afectan a la productividad marginal del capital privado, sea fisico o humano, como, entre
otros, en los modelos de Barro (1990) y Lucas (1988, 1993). Por ejemplo, el gobierno debe
proporcionar un nivel adecuado de infraestructuras publicas para un desenvolvimiento
satisfactorio de la actividad privada. En segundo lugar, mayores impuestos sobre las
rentas del trabajo o del capital desincentivan la acumulacién de los factores productivos
privados, al reducir la rentabilidad neta de impuestos, mientras que los subsidios incenti-
van la inversién del capital fisico y humano corrigiendo externalidades o imperfecciones
de mercado (véase, por ejemplo, King y Rebelo, 1990, Mendoza, Milesi-Ferreti y Asea,
1997, Jones, Manuelli y Rossi, 1993, Doménech y Garcia, 2001 y 2002, o Prescott, 2004).
Una tercera via es a través de los subsidios a las actividades de I+D con la finalidad de
tener en cuenta externalidades como las que aparecen en modelos como los de Romer
(1987, 1990), Jones (1995) o los recopilados en Aghion y Howitt (1998). Por ultimo, las
politicas fiscales con una finalidad redistributiva pueden tener efectos positivos o negati-
vos, reduciendo imperfecciones en los mercados de crédito (Galor y Zeira, 1993, Benabou,
1996), asegurando los derechos de propiedad o mitigando los conflictos sociales que pue-
den surgir como consecuencia de la desigualdad en el reparto de los recursos productivos
y la riqueza (Aghion, Caroli y Garcia-Pefialosa, 1999).

Puesto que los mecanismos son mdaltiples y variados, como sugieren Gemmel y
Kneller (2001) y Zagler y Diirnecker (2003), resulta conveniente distinguir entre gastos
publicos productivos e improductivos, e impuestos distorsionadores y no distorsionado-
res. Por el lado del gasto, el consumo ptblico suele ser un gasto no productivo que
afecta al bienestar de los agentes privados pero no altera la productividad de los facto-
res de produccién. Por el contrario la inversién publica, entendida ésta de una manera
amplia (infraestructuras, educacién y ciertos gastos sanitarios que mejoran la calidad
de capital humano) aumentan la productividad marginal de los factores de produccién
privados (Glomm y Ravikumar, 1997, Aschauer, 2000). Por dltimo, las transferencias so-
ciales pueden tener efectos positivos o negativos sobre el crecimiento, tal y como se ha
comentado anteriormente al discutir los efectos redistributivos de las politica fiscales. En
cualquier caso, aunque no afectando al crecimiento, los gastos publicos no productivos
pueden tener efectos sobre el bienestar de los agentes econémicos (Barro, 1990, o Tur-
novsky, 1996). Otra manera en la que el gasto publico puede afectar indirectamente al

crecimiento econémico es a través de la existencia de imperfecciones de mercado. Por
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ejemplo, la presencia de mercados de capitales imperfectos puede dar lugar a que mu-
chos individuos no acumulen el capital humano que es socialmente 6ptimo (Galor y Zeira,
1993). En esta situacién, la provisiéon de educacién publica puede corregir esta imperfec-
cién. Algo similar ocurre con los gastos en sanidad publica que contribuyen a que los
individuos puedan acumular mas capital humano y a que se reduzca el absentismo en
sus puestos de trabajo. Por ultimo, el gasto publico en I+D tiene efectos positivos sobre
la tasa de progreso técnico estimulando, por consiguiente, mayores niveles de output,
tal y como han puesto de manifiesto los trabajos teéricos de Romer (1990), Grossman y
Helpman (1991), Aggion y Howitt (1992) o Jones (1995).

Por el lado de los impuestos, la mayoria de los tipos impositivos suelen generar
algan tipo de distorsion sobre las decisiones privadas, tal y como se ha expuesto anterior-
mente al presentar el modelo de Barro (1990). Por ejemplo, un aumento de los impuestos
sobre el trabajo generan un efecto substitucién (negativo) que suele donominar sobre el
efecto renta (positivo) en la oferta de de trabajo y/o en la acumulacién de capital humano
al disminuir su rentabilidad. Exactamente los mismo acaba ocurriendo con los impuestos
sobre las rentas del capital, en este caso agravado por el hecho de que el capital privado
suele ser un factor con mayor movilidad entre paises que el trabajo. Los impuestos so-
bre el consumo afectan la decisién renta/ocio cuando el trabajo no se ofrece de forma
inelastica (Mendoza, Milesi-Ferreti y Asea, 1997, Turnovsky, 2000). Los tinicos impuestos
no distorsionadores son los de cuantia fija, independientes de las decisiones de produc-
cién y de consumo de los agentes privados. El problema con este tipo de impuestos, es
que por razones redistributivas el porcentaje recaudado con este tipo de impuestos por
los gobiernos es practicamente nulo, por lo que no constituyen una opcién de politica
fiscal. Por lo tanto, en la practica la composiciéon 6ptima de la estructura impositiva es
fundamentalmente una cuestién de naturaleza empirica.

Por tltimo, el gasto publico puede financiarse mediante el endeudamiento del sec-
tor pablico. En este caso, los efectos sobre el crecimiento dependen de hasta qué punto
se satisface o no la hipétesis de equivalencia ricardiana. En el caso de que esta se sa-
tisfaga, el endeudamiento del sector publico afectard de la misma forma las decisiones
de los agentes privados que la financiacién mediante impuestos, puesto que en este caso
ambas medidas de politica fiscal son equivalentes. Cuando la hipétesis de equivalencia
ricardiana no se satisface o lo hace sélo de forma parcial (Doménech, Taguas y Varela,
2000), depende de qué partida de gasto se esté financiando, es decir, si se trata de un
gasto productivo o improductivo. En este sentido, la evidencia empirica indica que los
abultados déficit fiscales de los afios ochenta y principios de los noventa no se corres-
pondieron con un mayor esfuerzo inversor del sector publico. Otro aspecto a tener en

cuenta, es que en muchas ocasiones los déficit fiscales son consecuencia de una escasa
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eficiencia econémica en la actuacioén del sector publico, que se traduce en menores tasas
de acumulacién y eficiencia en el uso de los factores privados (Fischer, 1993, y Andrés,
Doménech y Molinas, 1996).

3. Evidencia empirica

La evidencia empirica sobre la correlacién entre la politica fiscal y el crecimiento econé-
mico es bastante controvertida. En primer lugar, por la diversidad de resultados encon-
trados. Mientras algunos autores encuentran correlaciones estadisticamente significativas
entre estas variables, en otros trabajos es dificil encontrar una estimacioén robusta de los
efectos de las variables fiscales sobre el crecimiento econémico. En segundo lugar, existen
diferencias importantes en cuanto a las muestras y datos utilizados. En algunos casos se
utilizan amplias muestras de paises, en los que la calidad de las variables fiscales es rela-
tivamente dudosa, mientras que otros se circunscriben a paises avanzados, normalmente
de la OCDE, donde se puede trabajar con mayor y mejor informacién sobre la politica
fiscal de estos paises. Otra diferencia radica en el uso de datos de serie temporal frente
a los de corte transversal, o incluso muestras con datos en las dos dimensiones. Por ul-
timo, una de las caracteristicas que justifican la diversidad de resultados encontrados es
la especificacién de la ecuacién elegida para estimar estos efectos. En este sentido, la in-
vestigacion en este area ha evolucionado desde los trabajos que s6lo van un poco mas alla
de la estimacién de correlaciones bésicas entre variables fiscales y crecimiento econémico,
a aquellas investigaciones en la que se estiman especificaciones mas estructurales.

Por esta razén, Gemmel y Kneller (2001) plantean la existencia de tres generaciones
distintas de trabajos empiricos al revisar la literatura existente. La primera generacion
se caracterizaria por la estimacién de ecuaciones de crecimiento ad hoc a la Barro en la
que se incluyen variables fiscales y se emplean técnicas econométricas poco sofisticadas.
La segunda generacién de estudios presta un poco mas de atencién a las implicaciones
de la teorfa econdmica al especificar las funciones a estimar, a los datos utilizados y a
las técnicas econométricas utilizadas, en particular al problema de endogeneidad de las
variables fiscales. Por tltimo, la tercera generacion de trabajos se caracteriza por tener
explicitamente en cuenta la restriccién presupuestaria intertemporal, de manera que los
distintos tipos de gastos deben incluirse simultdneamente con los ingresos utilizados para
su financiacién y, en segundo lugar, por utilizar paneles de datos, por lo que se emplean
al mismo tiempo datos con dimensién temporal y de corte transversal.

En muchos de estos trabajos, sobre todo aquellos en los que la demanda de in-
formacién sobre politicas fiscales es mayor al utilizar un conjunto de variables maés rico,
la muestra utilizada esta constituida por economias avanzadas, principalmente paises de

la OCDE. Incluso en esta muestra de paises, aparentemente tan homogénea, las diferen-
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cias en las politicas fiscales, tamafio del sector publico o estructuras de ingresos o gastos
son muy importantes, tal y como se discute a continuacién. En el Grafico 4 se ha re-
presentado la relacién entre tamafio del sector ptiblico, medido a través de la ratio de
gastos totales sobre el PIB, y la renta per capita en los paises de la OCDE en 2002.2 En
principio, cabria esperar encontrar una relacién claramente positiva entre ambas varia-
bles, manifestaciéon de la Ley de Wagner, pero en esta muestra de paises dicha relacién
dista mucho de ser estadisticamente significativa. No obstante, existen importantes dife-
rencias en esta muestra en cuanto al tamafio del sector ptublico. En un extremo tenemos
paises como Suecia, Dinamarca, Francia y Austria, cuyo sector pdblico representa algo
mas del 50 por ciento del PIB. En el otro extremos se sittian paises como Australia, Esta-
dos Unidos e Irlanda, con un tamafio del sector publico cercano al 35 por ciento del PIB.
Esta diversidad en el tamafio también se observa tanto en la estructura del gasto como
de los ingresos impositivos.

En el Gréfico 5 se ha representado la correlaciéon entre el gasto publico, una vez
excluidas las transferencias, y la renta per capita en los paises de la OCDE en 2002.
En este caso la correlacién es incluso negativa, aunque sigue siendo no significativa.
La comparacién con el grafico anterior indica que aproximadamente la mitad del gasto
publico se dedica a transferencias al sector privado. La ordenacién de paises de acuerdo
a esta nueva variable no es muy distinta a la anterior, con Suecia en el extremo superior
y Estados Unidos en el inferior.

Una correlacién positiva interesante es la que se representa en el Gréafico 6 entre la
inversién puablica y la renta per capita. De nuevo se observan diferencias muy importantes
entre paises en su esfuerzo de acumulacién de capital pablico: mientras que algunos
dedican mas de un 4 por ciento del PIB otros invierten menos de la mitad. Parte de
estas diferencias se deben a la tendencia en la mayoria de los paises durante las tltimas
décadas, si bien con una intensidad distinta, a externalizar al sector privado inversiones
que antafo realizaba el sector publico, mediante la privatizacién de muchas actividades.

Por el lado de los ingresos publicos las diferencias son también importantes. En
general, las economias de la OCDE se caracterizan porque una parte significativa de sus
ingresos impositivos toman la forma de impuestos directos, incluidas la cotizaciones so-
ciales que pagan empresas y trabajadores, como puede observarse en el Gréfico 7, en
donde se aprecia una correlacién ligeramente positiva aunque con mucha dispersién en-
tre paises con niveles de renta parecidos. La evidencia es la contraria en el caso de los
impuestos indirectos, tal y como se ha representado en el Grafico 8. La dispersidad que

se observa en los porcentajes del PIB en impuestos directos e indirectos indica que la

? La renta per capita se mide en paridades de poder de compra de 1993, por lo que se corrigen

las diferencias en los niveles de precios entre paises.
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Grafico 5: Relacion entre gasto puiblico excluidas las transferencias y la renta per
capita en los paises de la OCDE, 2002.
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Grafico 6: Inversion piiblica, en porcentaje del PIB, y renta per capita, 2002.

armonizacion fiscal entre economias desarrolladas es relativamente escasa. Algo pare-
cido ocurre con el impuesto sobre sociedades, cuyos niveles para los paises de la Unién
Europea se muestran en el Grafico 9: mientras que en Alemania este impuesto alcanza
el 38.3 en Irlanda se sitta por debajo de la tercera parte, en el 12.5, siendo el impuesto
menor en el conjunto de la UE. Sin duda, este elemento diferenciador es uno de los de-
terminantes fundamentales del milagro econémico irlandés desde principios de los afios
noventa, que explica las elevadas inversiones directas de empresas extranjeras en este
pais. Otro aspecto interesante que muestra este grafico es que los paises nérdicos que,
como se ha visto anteriormente, se caracterizan por un tamafo del sector pablico muy
grande y una presion fiscal en impuestos directos e indirectos elevada, presentan un im-
puesto sobre sociedades que se sittian alrededor del 30 por ciento, por debajo claramente
de los antiguos miembros de la UE. Esto se traduce en que, si bien los impuestos sobre
el capital, el trabajo o el consumo que soportan los ciudadanos de estos paises son muy
elevados, por el contrario el impuesto sobre sociedades no desincentiva la creacién de
nuevas empresas.

En resumen, la principal conclusién que puede extraerse de los graficos anteriores
es que las economias desarrolladas se caracterizan por una elevada dispersién en sus
opciones de politicas fiscales, tanto en la vertiente de gastos e ingresos, lo que hace muy
interesante utilizar la muestra compuesta por estos paises con la finalidad de evaluar los

efectos de la politica fiscal sobre el crecimiento econémico. Las variables fiscales no sélo
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Grafico 7: Correlacion entre impuestos directos como porcentaje del PIB y la renta
per capita en los paises de la OCDE, 2002.
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Grafico 9: Impuestos sobre sociedades en le Union Europea, 2004. Fuente: Comision Europea.

muestran diferencias entre paises sino que también han variado ampliamente a lo largo
de la ultimas décadas. Esta varianza tanto en la dimensién temporal como en la de corte
transversal justifican la utilizacién de esta muestra de paises en muchos de los ejercicios

que se detallan a continuacién.

3.1 Con datos de serie temporal

Los trabajos con datos de serie temporal son con diferencia los menos numerosos. Uno
de los primeros estudios en utilizar sélo la dimensiéon temporal fue el de Cebula y Scott
(1992) quienes utilizan datos con una periodicidad trimestral para Estados Unidos entre
1957 a 1984, regresando la tasa de crecimiento frente a diversas medidas de politica
fiscal, con las que encuentran que los cambios en los impuestos tienen un efecto negativo
y estadisticamente significativo sobre el crecimiento econémico. Un problema de este tipo
de trabajos es que es dificil distinguir entre los efectos a corto y largo plazo, distincion
que resulta central para saber si la politica fiscal tiene efectos sobre la tasa de crecimiento
o sobre el nivel. Kocherlakota y Yi (1997) tratan de solventar este problema contrastando
si los cambios transitorios en los impuestos tienen efectos también transitorios sobre el
output (como en el modelo de Solow) o efectos permanentes (como en los modelos de

crecimiento endégeno) en una muestra de 100 afios pada Estados Unidos y de 160 afios
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para Reino Unido. La ecuacién que estiman es la siguiente:

(e0] oo
Alny = Z Bggt—i + Z BrTi—i + ut

1=0 =0

en donde Alny es la tasa de crecimiento del PIB per capita, y g y 7T las participaciones
del gasto publico total y de los ingresos en el PIB. El crecimiento exégeno implica que

Zﬁg - Zﬁf =0
i=0 i=0

mientras que el crecimiento endégeno implica que

oo

> B,>0

1=0

oo

> 6, <0

=0

Estos autores encuentran que los cambios transitorios en los tipos impositivos tienen efec-
tos permanentes aunque no son estadisticamente significativos si se excluyen las variables
de gasto, mientras que la inversién publica tiene efectos positivos cuando se incluyen los
ingresos fiscales. En un trabajo con idéntico objetivo, Karras (1999) analiza los efectos
de los impuestos sobre el crecimiento econémico utilizando datos de serie temporal para
11 paises de la OCDE. Sus resultados indican que la tasa de crecimiento del output es
generalmente estacionaria mientras que en la mayoria de los paises analizados los im-
puestos presentan una raiz unitaria, por lo que los cambios permanentes en la imposiciéon
no pueden tener efectos permanentes sobre las tasas de crecimiento, salvo que se vean
compensados por cambios también permanentes de otros determinantes de las tasas de
crecimiento. Sus resultados indican que los efectos negativos de los impuestos sobre la
tasa de crecimiento son sélo transitorios, con una duracién entre cinco y seis afios, lo
que sugiere que mayores impuestos no tienen efectos permanentes sobre la tasa de cre-
cimiento pero si sobre el nivel de la renta per capita, en contra de las predicciones de los
modelos de crecimiento endégeno.

Este enfoque presenta algunos problemas que limitan la interpretacién y robustez
de sus resultados. Por ejemplo, al utilizar series temporales largas para la economia
norteamericana se observa que la tasa de crecimiento se ha mantenido en promedio

relativamente invariable en el tiempo, mientras que la presién fiscal ha ido aumentando
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durante décadas hasta estabilizarse en el dltimo tercio del siglo XX. Esta evidencia indica
que, ceteris paribus otros factores, los efectos de las variables fiscales sobre la tasa de
crecimiento econémico a largo plazo parecen ser en el mejor de los casos muy pequefios.
En segundo lugar, al utilizar datos temporales con periodicidad anual es dificil distinguir
los efectos del ciclo econémico de los efectos sobre el crecimiento econémico, puesto que

los problemas de endogeneidad de las variables fiscales es més severo.

3.2 Con datos de corte transversal

En general estos trabajos se caracterizan porque variables fiscales similares pueden dar
lugar a efectos positivos, negativos o no significativos, dependiendo de la forma en la que
se especifiquen las ecuaciones estimadas, la muestra de paises utilizada, y los ingresos y
gastos publicos incluidos en las regresiones. Como se ha comentado anteriormente estos
trabajos estiman ecuaciones de crecimiento ad hoc a la Barro en las que las tasas de creci-
miento (generalmente de la renta per capita) de un conjunto de paises, A lny, se regresan
en diferentes variables fiscales (F) utilizando un conjunto de regresores adicionales (X),
que trabajos empiricos anteriores han mostrado su relevancia como determinantes del

crecimiento econémico,
Alny; =a+ X, +vF +u; (13)

Como ejemplo, basta con citar sélo algunos de ellos para confirmar la diversidad
de resultados que pueden encontrase en este tipo de trabajos. Por ejemplo, Engen y
Skinner (1992) utilizan una muestra de 107 paises y encuentran que los impuestos tienen
un efecto negativo y estadisticamente significativo. Por el contrario, al regresar el creci-
miento econémico en el nivel de renta per capita inicial y las variables fiscales utilizando
una muestra de 63 paises con datos promedios entre 1970-79, Koester y Kormendi (1989)
encuentran que si bien estas dltimas variables aparecen con signo negativo no son estadis-
ticamente significativas. Estos autores indican que el nivel de PIB per capita se encuentra
correlacionado negativamente con la tasa de crecimiento y positivamente con el tamafio
del sector publico (hipotesis de Wagner), lo que se traduce en una correlacién negativa
entre el crecimiento econémico y las variables fiscales que aproximan el tamafio del go-
bierno, cuando no se controla por la renta per capita inicial. Este resultado sugiere la
posibilidad de que los trabajos que no controlan por el nivel de renta per capita ini-
cial hayan podido obtener una correlacién negativa espuria entre crecimiento y variables
fiscales.

Easterly y Rebelo (1993a) calculan tipos impositivos marginales para 32 paises en

1984, y regresan las tasa de crecimiento de la renta per capita entre 1980 y 1988 sobre el
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tipo impositivo marginal y el nivel de renta per capita inicial, asi como otras variables
que tratan de explicar las diferencias entre paises en las tasas de crecimiento. Al incluir
la renta per capita inicial encuentran que las variables fiscales tienen un signo negativo
pero no son estadisticamente significativas. Estos mismos autores en un trabajo posterior
(1993b), realizan un analisis més profundo y ambicioso de los efectos de la politica fiscal
sobre el crecimiento econémico para una muestra cercana a 100 paises entre 1970 y 1988,
y otra més reducida de 28 paises para un periodo mas largo que abarcaba desde 1870
hasta 1988, encontrando una serie de hechos estilizados entre los que cabe destacar los
siguientes. Primero, el porcentaje de inversién publica en trasporte y comunicaciones se
encuentra robustamente correlacionado con el crecimiento econémico, incluso cuando se
instrumenta esta variable fiscal para tener en cuenta posibles problemas de endogeneidad.
Segundo, el saldo presupuestario del sector publico se encuentra correlacionado positi-
vamente con el crecimiento y la inversiéon privada. Tercero, la relacién entre la mayoria
de las restantes variables fiscales y el crecimiento econémico es estadisticamente bastante
fragil, ya que es muy sensible al conjunto de regresores incluidos en la especificacién
estimada y por los problemas de multicolinealidad existentes. Cuarto, la participacion
de los ingresos ptublicos en el PIB aumenta a medida que lo hace la renta per capita, lo
que es una manifestacion de lo que se conoce como la Ley de Wagner, disminuyendo la
participacion de los impuestos sobre el comercio internacional y aumentando la de los
impuestos sobre la renta. Por tltimo, a medida que aumenta la renta per capita de los
paises también aumenta el gasto en sanidad y seguridad social.

Quizés el ejemplo que mejor representa la falta de robustez y la fragilidad de los
resultados sobre la relacién entre variables fiscales y crecimiento econémico dentro de
los estudios de corte transversal, lo constituyan los trabajos de Agell , Lindh y Ohls-
son (1997, 1999). Estos autores utilizan una muestra de datos de corte transversal para
23 paises de la OCDE, promediando la informacién entre 1970 y 1995. Sus resultados
indican que ni los ingresos ptublicos ni el gasto publico total como porcentaje del PIB
son estadisticamente significativos. Utilizando la misma muestra y periodo, pero prome-
diando las observaciones de cinco en cinco afios, por lo que utilizan un panel de datos,
y empleando variables instrumentales, Folster y Henreskson (1999) obtienen que tanto
los impuestos como el gasto ptblico como porcentaje del PIB tienen un efecto negativo
y estadisticamente significativo sobre el crecimiento econémico.

Como se acaba de ver este tipo de trabajos presentan resultados poco concluyentes
que dependen de la muestras utilizadas, de las variables consideradas y de las técnicas
econométricas empleadas. Entre las razones que explican la fragilidad de estos resultados
se pueden destacar las siguientes. En primer lugar, muchos trabajos que analizan los

efectos negativos de los impuestos no tienen en cuenta los efectos positivos que sobre el
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crecimiento tiene la provisiéon de ciertos bienes y servicios productivos, lo que sugiere
la necesidad de considerar simultdneamente, como se analiza méas adelante, los efectos
de las distintas variables fiscales que determinan el presupuesto publico. En segundo
lugar, en muchas ocasiones existen serios problemas con los datos utilizados. Sélo las
economias mas avanzadas disponen de datos de una calidad fiable sobre las variables
fiscales. Incluso en estos casos es dificil medir los tipos impositivos efectivos (Barro y
Sahasakul, 1983, Bosca, Ferndndez y Taguas, 1999, o Mendoza, Razin y Tesar, 1994). En
tercer lugar, como sefialan Engen y Skinner (1996), pueden existir serios problemas de
endogeneidad, puesto que los coeficientes estimados pueden estar reflejando los efectos
del crecimiento econémico sobre algunas de las variables fiscales como, por ejemplo, la
inversién publica. Por ultimo, como indica la evidencia que encuentran Easterly y Rebelo
(1993b), la participacién de los ingresos y de los gastos ptblicos en el PIB aumenta a
medida que lo hace la renta per capita en muchos paises (Ley de Wagner), por lo que
en aquellos paises que mayor es la tasa de crecimiento de la renta per capita, mayor serd
el crecimiento del sector publico, lo que puede dar lugar a que en los trabajos empiricos
que utilizan datos de corte transversal sea dificil estimar con precisioén los efectos de las
variables fiscales sobre el crecimiento econémico, sobre todo si se tienen en cuenta los

problemas existentes en la medicién de la productividad de los servicios ptublicos.

3.3 Con datos de panel

Al utilizar datos de panel y analizar simultdneamente los efectos de las variables fis-
cales, tanto por la via de los ingresos como por la via del gasto, aparecen resultados muy
similares y robustos lo que permite afirmar la existencia de cierto consenso en esta li-
teratura, entre la cual cabe destacar los trabajos de Cashin (1995), De la Fuente (1997),
Kneller, Bleaney y Gemmell (1999), Bleaney, Gemmell y Kneller (2001), Doménech y Gar-
cia (2001) y Romero y Strauch (2003). Los principales resultados de esta literatura son
los siguientes. Los impuestos distorsionadores tienen un efecto negativo y estadistica-
mente significativo, siendo los impuestos sobre las rentas del capital los que tiene un
mayor efecto. Por el contrario, los impuestos indirectos son los que menos afectan al cre-
cimiento para financiar un determinado nivel de gasto. Las inversiones ptublicas tienen
un efecto positivo y significativo, que parece afectar directamente al crecimiento e in-
directamente a través de la acumulacién de capital privado. El consumo ptublico suele
tener un impacto negativo aunque no estadisticamente significativo. Por dltimo, algunos
de estos trabajos, en especial el de Kneller, Bleaney y Gemmell (1999), muestran como
la omisiéon de determinadas variables fiscales, de manera que no se tiene en cuenta la
restricciéon presupuestaria del sector publico, puede afectar seriamente a la estimacién
de los coeficientes de las variables fiscales incluidas. En resumen, la literatura empirica

parece obtener resultados robustos cuando los datos y las especificaciones econométricas
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se plantean cuidadosamente.

Una de las contribuciones més interesantes de esta literatura es la necesidad de con-
siderar simultaneamente todas las variables fiscales que determinan la restriccién presu-
puestaria del gobierno en la especificacién de la ecuacién de crecimiento a estimar. Para
ello, Kneller, Bleaney y Gemmell (1999) suponen que el crecimiento de la renta per capita,
Alny;, en el pais i en el periodo t es funcién de un conjunto de determinantes (distintos
de las variables fiscales), X;;, y del vector de todas variables fiscales, Fit(flit, e fmit)r

de manera que

m m
Alnyi = o + 0 + Zﬁs%it + Z V;fiit + wit (14)
s=1 j=1

en donde «; es un efecto especifico para cada pais y 6 son variables artificiales tempo-
rales. Como el vector Fj; incluye todas las variables fiscales del presupuesto del gobierno,
incluido el saldo presupuestario, se verifica que

> fiie=0 (15)
i=1

por lo que para evitar el problema de multicolinealidad perfecta en la estimacién de la
ecuacion (14) debe excluirse un elemento de Fj;. La propuesta de Kneller, Bleaney y
Gemmell consiste en omitir aquel elemento cuyo coeficiente no sea significativamente
distinto de cero. Supongamos que el elemento fy,;; tiene un coeficiente que no es es-
tadisticamente significativo. En este caso ahora es posible rescribir y estimar la ecuacién

(14) sin problemas de multicolinealidad

m m—1
Ay =i+ 0+ > Bewsi+ > (v — Vo) Fit + thir (16)
s=1 7j=1

La tnica dificultad consiste en elegir una categoria de los gastos o ingresos publicos
que no tenga efectos sobre el crecimiento econémico, pero para ello sirve de guia la teo-
ria econémica, puesto que los impuestos no distorsionadores o los gastos improductivos
no deberian tener efectos sobre el crecimiento econémico. Kneller, Bleaney y Gemmell
agrupan todas las partidas presupuestarias en siete grupos: impuestos ditorsionadores
(capital y trabajo), impuesto no distorsionadores (consumo), otros ingresos (comercio in-
ternacional y otros), gastos productivos (servicios publicos, defensa, educacién, sanidad,
vivienda, transporte y comunicaciones), gasto improductivo (seguridad social, servicios
de recreo y subsidios), otros gastos y el saldo presupuestario. Los resultados para un

panel de datos de 22 paises de la OCDE entre 1970 y 1995 indican que los gastos clasifi-
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cados como no productivos y los ingresos clasificados como no distorsionadores tienen
un impacto nulo sobre el crecimiento econémico, mientras que un incremento del gasto
productivo, una disminucién de los impuestos distorsionadores y una mejora del saldo
presupuestario aumenta la tasa de crecimiento de la renta per capita. Interesantemente,
el coeficiente del saldo presupuestario tiene una magnitud similar aunque con el signo
contrario que el de los impuestos distorsionadores, indicando que parece existir cierta
forma de equivalencia ricardiana en la financiacién del gasto publico, bien a través de
impuestos distorsionadores o bien a través del déficit publico. Estos resultados son con-
sistentes con el modelo de Barro (1990) y los efectos sobre la tasa de crecimiento son
relativamente importantes ya que un aumento del gasto productivo o una disminucién
de los impuestos distorsionadores en un 1 por ciento del PIB pueden dar lugar a un in-
cremento de la tasa de crecimiento entre el 0.1 y el 0.2 por ciento al afio. No obstante,
puesto que en las estimaciones se incluye la renta per capita al inicio de cada subperiodo
no esta claro si estos efectos son sobre la tasa de crecimiento o sobre el nivel de renta per
capita a largo plazo.

El analisis de los efectos de la politica fiscal sobre el crecimiento desde la perspec-
tiva de los modelos de crecimiento endégeno ha sido abordado por Romero de Avila y
Strauch (2003), quienes utilizan un panel de datos para los 15 paises de la Unién Euro-
pea para evaluar los efectos de las distintas categorias del presupuesto publico sobre la
tasa de crecimiento de la renta per capita, empleando una aproximacién similar a la de
Kocherlakota y Yi (1997), pero corrigiendo por posibles problemas de endogeneidad en

las variables fiscales. Para ello estiman la siguiente ecuacién

8 8
Alnyje =3 Byigit—i+ Y BriTje—i + 0¢ + ujy (17)

en donde 6y son variables artificiales temporales para el periodo 1960-2001 y los adelantos
de las variables fiscales se incluyen para tener en cuenta los problemas de endogeneidad
de forma similar al método DOLS propuesto por Stock y Watson (1993). La ecuacién (17)
puede escribirse como

7 7
Alnyji = Bgygjt + Z Bgilgjt—i + B.Tjt + Z BriTjt—i + 04 +uj (18)
i=—5 i=—95

en donde 3, y 3, son los multiplicadores a largo plazo mientras que ﬁ;ﬂ y 3. son los
coeficientes que miden los efectos a corto plazo. Al analizar las propiedades temporales
de las variables fiscales, Romero de Avila y Strauch observan que muestran mucha per-

sistencia a lo largo del tiempo, comportandose como variables no estacionarias, mientras
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que las tasas de crecimiento muestran menor persistencia y puede aceptarse que son va-
riables integradas de orden cero. Estas caracteristicas hacen que sea mas dificil que las
variables fiscales tengan efectos a largo plazo sobre la tasa de crecimiento de la renta
per capita, salvo que los efectos de las distintas variables fiscales se anulen entre si. Su
principal resultado es que los distintos componentes del gasto puablico tienen, con la ex-
cepcion de la inversién publica que muestra una clara influencia positiva, unos efectos
negativos y estadisticamente significativos cuando se controla por los ingresos totales Sin
embargo, la evidencia es menos clara cuando analizan los efectos de los impuestos sobre
el crecimiento, si bien encuentran la existencia de un efecto indirecto puesto que la im-
posicién sobre el capital afecta negativamente a la inversién privada, que a su vez afecta
positivamente al crecimiento a largo plazo.

Una analisis mas detallado de los efectos de la estructura impositiva sobre el cre-
cimiento econémico es el que proporciona el trabajo de Doménech y Garcia (2001), uti-
lizando un panel formado por 21 paises de la OCDE, con el que se construyen medias de
cinco afos durante el periodo 1960-1995. Como se ha mencionado anteriormente, uno de
los problemas con el que se enfrenta la literatura empirica estriba en las dificultades para
distinguir entre los efectos de la estructura impositiva sobre la tasa de crecimiento o so-
bre el nivel de la renta a largo plazo. En otras palabras, cuando una variable econ6mica
entra en una regresién de crecimiento, no esté claro si afecta a la tasa de crecimiento de
largo plazo, al estado estacionario del output en unidades de eficiencia o a ambas varia-
bles a la vez. La estrategia que utilizan estos autores consiste en partir de una ecuaciéon
en la que se analiza la correlacién parcial entre crecimiento y fiscalidad, a la que se van
afiadiendo otras variables que ofrecen unos resultados razonables para explicar la eviden-
cia empirica para los paises de la OCDE. En particular, se estima una ecuaciéon en la que
la variable dependiente es la tasa de crecimiento de la productividad del trabajo, Alny,
y en la que los regresores son el logaritmo de la presion fiscal total, In¢, la participacion
de cada impuesto en la recaudacion total, tj/t, y otros regresores adicionales, X, como
la renta per capita inicial, el capital humano o la tasa de crecimiento de la poblacién, y

variables artificiales temporales para cada subperiodo:

7

T t; :
Aln Yit = a1 In mit + a2; ?it + "}/Xit + ; bsta J = k’, la C. (19)

Los resultados indican de manera muy significativa que dada una determinada presiéon
fiscal, Int, la tasa de crecimiento se ve afectada negativamente (positivamente) por una
mayor imposicién en términos relativos sobre el capital (consumo). Al estar las varia-
bles fiscales fechadas al principio de cada subperiodo se tiene la ventaja de resolver los

problemas de endogeneidad comentados anteriormente.
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Adicionalmente, Doménech y Garcia estiman una ecuacion similar a (19) pero uti-
lizando el logaritmo de la tasa de inversién privada como variable dependiente. El
objetivo de este ejercicio es comprobar en qué medida los efectos de las variables fis-
cales sobre el crecimiento econémico se deben a los efectos sobre la tasa de acumulacién
del capital fisico. Si la estructura fiscal tuviera dnicamente efectos sobre el nivel de la
productividad del trabajo y no sobre su tasa de crecimiento, la significatividad de es-
tas variables en la ecuacién de crecimiento se explicaria por la dindmica transicional que
exhibe la productividad del trabajo por cambios en la productividad total de los factores
o por cambios en la tasa de acumulacién del capital fisico. Los resultados que obtienen
indican claramente que una mayor participacién de la imposicién sobre el capital afecta
negativamente a la tasa de inversiéon privada, mientras que para la imposicién sobre las
rentas del trabajo y sobre el consumo ocurre lo contrario. En resumen, la variable t/t
tiene efectos negativos sobre la inversién privada y sobre el crecimiento econémico. Lo
que comprueban estos autores al recuperar implicitamente la elasticidad del output res-
pecto al capital fisico, utilizando una especificacién similar a la propuesta por Mankiw,
Romer y Weil (1992) tras estimar la funcién de inversién, es que el valor estimado de
esta elasticidad es igual a 0.358, resultado compatible con efectos nivel de la estructura
fiscal sobre la productividad del trabajo. En resumen, los resultados que se presentan
en este trabajo permiten concluir que la estructura fiscal es un determinante importante
de la acumulacién de capital y, por lo tanto, del nivel de la productividad del trabajo y
de su tasa de crecimiento, al menos en la transicién entre estados estacionarios, en linea
con los resultados teéricos que se derivan de algunas de las versiones de los modelos de
crecimiento analizados anteriormente.

A pesar de los avances que han supuesto los trabajos que se acaban de comentar
para alcanzar unos resultados relativamente robustos y homogéneos, no obstante siguen
existiendo algunos retos por resolver. En primer lugar, no esta clara la distincién de
los efectos de las variables fiscales sobre la tasa de crecimiento a largo plazo o sobre
el nivel de la renta per capita. Una interpretacion estricta de estos resultados indica
que, puesto que la renta per capita inicial se incluye como un regresor adicional, con un
coeficiente que siempre es negativo y estadisticamente significativo, las variables fiscales
tienen efectos sobre la renta per capita a largo plazo. Un segundo problema es que estas
estimaciones extraen rasgos comunes de las muestras de paises utilizadas, mientras que
los efectos de las variables fiscales pueden diferir por paises puesto que la eficiencia con
la que acttian los gobiernos es muy distinta, como pone de manifiesto el reciente trabajo
de Kaufmann, Kraay y Mastruzziet (2003), tal y como se aprecia en el Cuadro 1. Estos
autores definen la eficiencia del gobierno mediante un indicador que mide la percepcién

de la calidad en la provisiéon de los servicios publicos, la calidad de la burocracia, la
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Cuadro 1
Eficiencia en la actuacién del sector ptublico
Pais 2002
Australia 1.84
Austria 1.79
Bélgica 1.85
Canada 1.88
Suiza 2.26
Alemania 1.76
Dinamarca 1.99
Finlandia 2.01
Francia 1.67
Reino Unido 2.03
Grecia 0.79
Irlanda 1.62
Italia 0.91
Holanda 211
Noruega 1.84
Nueva Zelanda 1.97
Portugal 1.03
Suecia 1.84
Estados Unidos 1.70
Espafia 1.53
Japoén 1.07

Fuente: Kaufmann, Kraay y Mastruzziet (2003)

competencia de los empleados ptublicos, la independencia de la funcién publica de las

presiones politicas y la credibilidad de los compromisos politicos del gobierno.

4. Conclusiones

Aunque sin duda queda mucho por escribir de los efectos de la politica fiscal sobre el cre-
cimiento econémico pueden extraerse algunas lecciones muy interesantes de la literatura
existente. En primer lugar, la politica fiscal no parece afectar de forma permanente las
tasas de crecimiento de la renta per capita sino de forma transitoria, por lo que sélo tiene
efectos importantes sobre el nivel de renta a largo plazo. Estos efectos no son despre-
ciables ni a corto ni a largo plazo. En segundo lugar, tanto los resultados teéricos como
empiricos indican que la composicién de los ingresos y gastos publicos es tan impor-
tante como el tamafio del sector publico. La financiacién de gastos publicos productivos
huyendo de su financiacién mediante impuestos distorsionadores es la mejor manera de

estimular transitoriamente el crecimiento econémico, obteniendo aumentos permanentes
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de la renta per capita a largo plazo. Tercero, debe seguir avanzandose en la mejora de la
medicion de las variables fiscales, en particular de los tipos impositivos efectivos que gra-
van las distintas rentas de los factores productivos y el consumo, y de la productividad

de los servicios publicos.
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