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RESUMEN

El objetivo de la investigacion es evaluar la eficacia de los diferentes instrumentos
de politica fiscal para combatir la desigualdad en las economias del siglo 21.
Utilizando los estimadores PMG, MG y DFE, calculados a través del Método de
Correccion de Errores, se encontrd que los impuestos a la propiedad fueron el
instrumento mas eficaz contra la concentracion de los ingresos en 26 paises de la
Organizacion para la Cooperacién y el Desarrollo Econémicos (OECD) para el
periodo de 1995-2017. También se encontré una relacién en forma de U invertida
con un punto de inflexién entre 2.5 y 3.5 por ciento de recaudacién, cifra que
equivale a una tasa impositiva promedio de 0.58 por ciento.

Palabras clave: Impuestos al capital; Desigualdad; Politica fiscal; Concentracion de
ingresos.

Clasificacion JEL: H21; E62; 130.

ABSTRACT

The research objective is to evaluate the effectiveness of the different fiscal policy
instruments to combat inequality in the 21st century economies. Using the PMG,
MG and DFE estimators, calculated through ECM, it was found that property taxes
were the most effective instrument against income concentration in 26 OECD
countries for the period 1995-2017. An inverted U-shaped relationship was also
found with a turning point between 2.5 and 3.5 percent of collection, a figure that is
equivalent to an average tax rate of 0.58 percent.

Keywords: Capital taxes; Inequality; Fiscal policy; Income concentration.
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INTRODUCCION

A pesar de las infinitas bondades del sistema capitalista, su principal
debilidad es la distribucion del ingreso. Mientras que el nivel medio y la
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calidad de vida avanzan constantemente, muchas personas se estan quedando atrds en el camino del
progreso.

Desde la década de 1980, periodo en que comenz6 el movimiento neoliberal, la desigualdad de
ingresos y riqueza se ha disparado en todo el mundo. Por ejemplo, segun la base de datos de la Organizacion
para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (OECD, por sus siglas en inglés), entre 1985 y 2010 la
desigualdad empeoré en 17 de los 22 paises para los que se disponia de informacion (OECD, 2011).

Utilizando una muestra de 31 paises con datos de la World Inequality Database (WID), Vaca (2020)
demuestra que la concentracion del ingreso en el 1 por ciento mas rico se duplicé entre las décadas de 1980
y 2010, pasando del 7.3% al 15.3 por ciento del ingreso nacional.

Esta evolucion de la desigualdad coincide con las reformas fiscales diseminadas por el mundo en
las décadas de 1980-1990. Uno de los ejes centrales de las reformas fue el retiro del Estado de la economia,
lo que incluy6 una importante reduccion de la carga tributaria. Esto sucedi6 principalmente en los impuestos
directos sobre los ingresos mas altos y la propiedad privada.

De acuerdo con datos del Banco Mundial, la tasa impositiva total a nivel global (como porcentaje
de las ganancias comerciales) pasé de 53 por ciento en 2005 a 40 por ciento en 2018. En México, por
ejemplo, el impuesto sobre la renta para personas de altos ingresos cayé de 55 por ciento en 1980 a 35 por
ciento en 2018. Destaca también el caso de Estados Unidos, en donde hubo una reduccion significativa en
la carga tributaria entre 1979 y 2007, beneficiando principalmente al 0.01 por ciento de mayores ingresos
(Bargain et al., 2015).

El objetivo de estas estrategias fiscales era eliminar el trade-off entre la tasa impositiva y el
crecimiento econémico. De acuerdo con los preceptos neoclasicos, una reduccion de impuestos minimiza
la incertidumbre y aumenta el ingreso disponible, lo que incentiva la inversién y el consumo (Tanzi y Zee,
1997).

Desafortunadamente sucedid lo contrario. En los paises estudiados por Vaca (2020) se observa una
reduccion del 66 por ciento en el crecimiento econdmico promedio, pasando de 3.6 por ciento en las décadas
de 1960 y 1970, a 1.2 por ciento en las primeras dos décadas del presente siglo.

A pesar de la reduccion del intervencionismo, la distribucion del ingreso siguié formando parte de
los objetivos prioritarios de los gobiernos. Sin embargo, debido a la tendencia a reducir los impuestos
directos y a una politica monetaria practicamente conferida a los bancos centrales con el propdsito de
mantener la estabilidad de precios, el gasto publico surgié como la Unica opcion contra la desigualdad.

De acuerdo con Ampudia (2015), entre 2000 y 2015 varios paises aumentaron su gasto social en
més del 70 por ciento, pero aumentaron los niveles de pobreza y desigualdad. Ademas, el gasto social
promedio de los paises de la OECD aument6 del 17 al 22 por ciento como proporcion del gasto pdblico
total, pero no hubo reducciones en la desigualdad.

Este documento sostiene que, debido a que la desigualdad funcional del siglo 21 se explica a través
de la rapida multiplicacion de la riqueza extremadamente concentrada en una minoria, el gasto publico no
tiene la capacidad de resolver el problema estructuralmente.

Por este motivo, el objetivo de la investigacion es evaluar la eficacia de los diferentes instrumentos
de politica fiscal para combatir la desigualdad en las economias del siglo 21. Se busca comparar los alcances
distributivos de la politica de gasto pablico versus la politica tributaria, principalmente los impuestos a la
riqueza.

Con base en la fuerza de divergencia r > g propuesta por Piketty (2014), asi como los trabajos de
Acemoglu y Robinson (2013) y Deaton (2015), la hip6tesis de este trabajo sostiene que los impuestos a la
rigueza son el instrumento de politica fiscal mas eficaz para combatir la desigualdad.

A través de los estimadores Pooled Mean-Group (PMG), Mean Group(MG) y Dynamic Fixed
Effect DFE propuestos por Pesaran et al., (1999) y obtenidos a través de Error Correction Models (ECM)
para un panel de 26 paises de la OECD en el periodo 1995-2017, se confirma la hipétesis planteada. Por lo
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que los impuestos a la riqueza deberan cobrar cada vez mayor importancia alrededor del mundo para reducir
significativa y estructuralmente la desigualdad.

Es importante mencionar que, de acuerdo con Ampudia (2015), existen pocos trabajos en la
literatura moderna que evallan la politica de gasto versus la efectividad de la politica tributaria para la
desigualdad. Esto se debe principalmente a que los objetivos de la politica fiscal se han desplazado hacia el
equilibrio fiscal, la dispersion del riesgo y la estabilidad econdémica, dejando de lado su alcance
redistributivo.

El documento se estructura de la siguiente manera: en la parte | se realiza un andlisis tedrico de la
relacion entre politica tributaria y concentracion del ingreso. La parte Il presenta la estructura metodologica
de la prueba empirica. En la parte 111 se desarrollan los resultados a los que se llegd. Y en la Gltima parte se
presentan algunas conclusiones, asi como algunas ideas para desarrollar futuras investigaciones.

l. POLITICA TRIBUTARIA Y DESIGUALDAD

Desde fines de la década de 1970, pero principalmente durante la década de 1980 como parte del nuevo
modelo econémico, la politica fiscal dio un giro radical hacia una fuerte reduccion de la carga tributaria de
las personas con mayores ingresos. El objetivo era reducir el trade off entre tasa impositiva y crecimiento
econémico, fenémeno que ha sido ampliamente estudiado (Mirrlees, 1971; Okun, 1975; Alesina y Ardagna,
2010; Garcia-Pefialosa y Turnovsky, 2011; Gemmell, Kneller y Sanz, 2011; Ferede y Dahlby, 2012).

Sin embargo, esta hipdtesis es y ha sido muy dificil de probar empiricamente (Mozdzierz, 2015).
Por lo tanto, dado que la creciente concentracion de la riqueza y la participacion en el ingreso del 1 por
ciento mas rico ha puesto el foco de nuevo en la desigualdad (Piketty y Saez, 2003), y aunado a la poca
eficiencia del gasto puablico, el papel redistributivo de los impuestos ha sido discutido y considerado
nuevamente en los Gltimos afios. Esto ha provocado el surgimiento de investigaciones que plantean la
necesidad de establecer nuevos sistemas tributarios que afecten directamente a la parte alta de la distribucion
(Diamond y Saez, 2011; Piketty, Saez y Stantcheva, 2014).

A pesar de estos avances, aln no existe un consenso general sobre el alcance de la politica tributaria
y sus implicaciones redistributivas. Si bien es cierto que el impacto de los distintos tipos de impuestos sobre
el equilibrio de largo plazo esta bien documentado, también es cierto que las implicaciones de las estructuras
tributarias sobre la distribucidn de la renta y la riqueza, asi como su efecto posterior sobre el resto de las
variables macroecondmicas, han recibido mucho menos atencion (Garcia-Pefialosa y Turnovsky, 2011).

Por el lado de los impuestos indirectos, Inchauste y Lustig (2017) sugieren que a pesar de que gravar
selectivamente algunos bienes podria tener efectos progresivos, este tipo de instrumentos tienden a aumentar
la desigualdad.

Por ejemplo, en afios recientes algunos paises como Hungria aumentaron los impuestos al consumo
como parte de una estrategia fiscal, provocando un deterioro de la desigualdad y la calidad de vida. Esto se
reflej6 en un aumento de la privacién material, el riesgo de pobreza y la exclusién social (Mozdzierz, 2015).

Por el contrario, Mozdzierz (2015) encontré que desde 2004 Eslovaquia redujo los impuestos al
consumo. Esta fue una accién que estuvo acompafiada de una reduccién gradual de la desigualdad y una
mejora del nivel de vida.

Esta evidencia es apoyada por la idea de que los esquemas de impuestos indirectos se componen de
tasas fijas y raramente diferenciadas; y dado que la propension marginal a consumir disminuye a medida
gue aumenta la renta, los deciles inferiores destinan una mayor proporcién de su renta al pago de estos
impuestos.

Con respecto a los impuestos directos, diversos estudios sugieren que los impuestos progresivos a
la renta son fundamentales en la funcion redistributiva (OECD, 2012; Verbist y Figari, 2014).
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Existen varios trabajos que sugieren una relacion negativa entre la tasa promedio de impuesto a la
renta y la desigualdad. Segun Séez (2017), los paises con las tasas méas bajas, como Estados Unidos y Japon
(que oscilan alrededor del 30 por ciento del ingreso), tienen los niveles de desigualdad mas altos; mientras
que algunos paises europeos con las tasas mas altas (alrededor del 50 por ciento) tienen los niveles de
desigualdad mas bajos.

Asimismo, Bargain et al., (2015) observan que la reduccion de impuestos en Estados Unidos durante
la década de 1980 provoc6 un aumento notable de la desigualdad, siendo el 1 por ciento mas rico el sector
mas beneficiado. Posteriormente, los aumentos de impuestos en la década de 1990 tuvieron un efecto
negativo en la concentracion del percentil 99, mientras que tuvo un impacto positivo en el resto,
especialmente en el 50 por ciento de menores ingresos.

Mozdzierz (2015) también observa que cuando los paises del bloque Visegrad optaron por
impuestos planos, sin progresividad, el rapido aumento de la desigualdad los obligo a regresar a modelos
progresivos.

En este sentido, diversos estudios como el de Piketty (2014) sugieren que los duefios del capital son
los que estan estirando la brecha debido a la velocidad con la que multiplican sus activos, por lo que
concluyen que los sistemas tributarios mas efectivos son aquellos que gravan los ingresos de capital.

Hayes y Medina (2015) sugieren que tanto las politicas de gasto como las tributarias son efectivas
para combatir la desigualdad, pero el mayor efecto se observa en los impuestos corporativos. También,
Garcia-Pefialosa y Turnovsky (2011) encuentran que el impuesto a las ganancias de capital genera la mayor
reduccidn de la desigualdad de ingresos, aunque con un costo de produccion no despreciable.

Saez (2017) coincide con estos autores en que las altas tasas del impuesto a las ganancias
corporativas reducen la brecha de ingresos. Sin embargo, difiere de Garcia-Pefialosa y Turnovsky (2011)
respecto al efecto negativo sobre el crecimiento econdmico, ya que incluso puede ayudar a dinamizar la
economia a traveés del efecto crowding in, siempre que el recurso recaudado se utilice adecuadamente en los
sectores productivos.

En resumen, estos estudios sugieren que los impuestos a la renta (principalmente a la renta
corporativa) corrigen adecuadamente el problema de la desigualdad en el siglo 21. Ademas, la hipétesis del
trade-off entre impuestos y crecimiento ha sido dificil de probar.

Sin embargo, los impuestos progresivos sobre la renta (tanto personales como corporativos) se han
visto limitados debido a 2 razones. En primer lugar, la deficiente coordinacion de la politica tributaria. La
escasa evidencia de la relacién entre los impuestos y la distribucion limita el conocimiento de las
distorsiones econdmicas y sociales derivadas de la politica tributaria. Este hecho conduce a una débil
coordinacion y a una politica fiscal desequilibrada, reforzando la desigualdad de ingresos (Mozdzierz,
2015).

Sosnowski (2015) sugiere que un sistema tributario eficiente es aquel que se construye
racionalmente, haciendo deseable el comportamiento de los agentes econémicos y evitando que las
distorsiones causen perturbaciones excesivas y negativas en los mercados. Por ello, una politica tributaria
eficiente tiene la capacidad de reducir los fendmenos social y econémicamente nocivos, como la excesiva
concentracion del ingreso, sin afectar negativamente el crecimiento econémico. Para lograr esto, Sosnowski
(2015) sugiere que se necesita una mayor discusion sobre la relacién entre politica tributaria, desigualdad y
crecimiento econémico.

En segundo lugar, la fragilidad institucional que facilita la evasién y manipulacién fiscal. Los
mercados financieros cada vez més perfectos han fortalecido la relacion entre el volumen de inversién y la
tasa de rendimiento. También han facilitado la evasion y manipulacion fiscal, principalmente de los
patrimonios mas robustos.

Debido a esto, Hayes y Medina (2015) sugieren que el impuesto a la renta esta asociado con
aumentos de la desigualdad en el largo plazo. Este problema se agudiza en los paises en desarrollo debido
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a la fragilidad institucional, facilitando una mayor evasion fiscal por parte de personas de mayores ingresos
(Tanzi, 1974; Chu et al., 2000; Bird y Zolt, 2005; Gofii et al., 2011; Claus et al., 2012; Mahon, 2012).

Estas limitantes han ocasionado que a pesar de las estrategias tributarias redistributivas
implementadas, como los impuestos progresivos a la renta, la desigualdad ha ido en ascenso en las Ultimas
décadas. Por este motivo, en los Ultimos afios ha renacido la idea de un sistema progresivo de impuestos a
la riqueza.

Los sistemas tributarios actuales no han podido influir significativamente en el rendimiento (flujo)
de los activos mas destacados. Por eso, esta corriente propone un mecanismo que impacte directamente en
los activos (stock).

Séez (2017) coincide en que la concentracion de la riqueza ha evolucionado rapidamente desde
1980. Este proceso ha sido tal que, segun Hardoon (2017), desde 2015 el 1 por ciento de la poblacion
mundial tiene mas riqueza que el 99 por ciento, mientras que poco mas del 80 por ciento de la riqueza total
se concentra en el 10 por ciento de la poblacién. Esto ha hecho de la desigualdad moderna un fenémeno
funcional més que personal.

Piketty (2014) explica este fendbmeno mediante la fuerza de divergencia r > g y la falta de
instituciones inclusivas, creando un circulo vicioso que tiende a perpetuar la desigualdad.

Saez (2017) ejemplifica este proceso con Estados Unidos. Entre 1980 y 2013 el aumento del ingreso
nacional promedio por adulto (en términos reales) fue del 60 por ciento, del cual la mitad se distribuy6 en
el decil superior y la otra mitad entre los deciles 9 y 6, mientras que el ingreso en el 50 por ciento inferior
se estancd. Ademas encuentra que el 90 por ciento ahorra cero, mientras que el 50 por ciento inferior tiene
ahorros negativos. En contraste, los percentiles superiores muestran ahorros sustanciales y crecientes en el
mismo periodo.

Por lo tanto, es necesario adoptar politicas para frenar este proceso, de lo contrario es muy probable
gue la desigualdad persista en el mediano y largo plazo, llevando a las economias modernas a sociedades
patrimoniales con nulas posibilidades de movilidad social (Saez, 2017).

En los ultimos afios ha surgido una ola de trabajos que sostienen que los impuestos a la riqueza
pueden cumplir con el objetivo de combatir la desigualdad del siglo 21. Por ejemplo Ireland (2019) concluye
que los impuestos progresivos al capital propuestos por Marx* (herencias, valor de la tierra, transacciones
financieras) podrian reducir la desigualdad en nuestra era. Hayes y Medina (2015) encuentran
empiricamente que los impuestos a la propiedad afectan negativamente el ingreso del decil 10, tanto en el
corto como en el largo plazo.

Trabajos como los de Yunker (2010), Farhi et al., (2012) y Glomm y Jung (2013) también concluyen
gue un impuesto al capital es la politica mas adecuada contra la concentracion de ingresos y riqueza en el
presente siglo®. Si las herencias y patrimonio estan volviendo a ser un motor de desigualdad, entonces es
claro que se debe considerar su papel para la tributacion (Atkinson, 2018).

De hecho, esta idea no es del todo nueva. Tom6 mucha fuerza a principios de la década de 1970 en
el Reino Unido, pero no se implementd (Glennerster, 2012). En ese momento, la concentracién de capital
motivo esta propuesta: la relacién riqueza/renta era de 3 a 1. Actualmente, esta relacién ha aumentado 5 a
1, lo que fortalece la justificacion de su implementacién (Atkinson, 2018).

A pesar de estos avances, todavia no hay muchos estudios al respecto, y menos que aborden
empiricamente esta discusion. Por esta razon, se requiere mas investigacién académica para esclarecer el
impacto de los impuestos al capital sobre la concentracion. Atkinson (2014), como parte de un compendio

! Seguin Ireland (2019), la teoria tributaria de Marx generalmente se ve como una caja vacia, ya que se desarrolla en documentos
poco formalizados. Sin embargo, su explicacion completa puede ser muy util en la actualidad.

2 Incluso Yunker (2010) sugiere que una tasa impositiva modesta tendria un importante efecto reductor de la desigualdad, pero
durante un largo periodo de tiempo.
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de recomendaciones para frenar la desigualdad del siglo 21, destaca la necesidad de examinar un impuesto
anual sobre el patrimonio, asi como los requisitos para su implementacion exitosa.

II. METODOLOGIA

Con el objetivo de comparar y evaluar los alcances redistributivos de las diferentes herramientas de politica
fiscal, en contraste con los impuestos al capital, se definié el siguiente modelo general®:

Yit = Bo + Bitaxp;, + Botaxpsqis + Pataxq;, + Pataxgsic + Psgexp. hi + Pegexp. e +
+B79exp.spi; + it (1)

donde Y representa la concentracion del ingreso a través de 4 variables obtenidas de la WID “: top
1 (concentracion en el percentil 99) top10 (concentracion en el percentil 90), bot50 (concentracion en el
percentil 50) y gini (coeficiente de Gini).

De acuerdo con el Banco Mundial (2022), el coeficiente de Gini es el indicador mas comun para
medir la desigualdad. Por otro lado, a diferencia de Gini que compara la distribucion del ingreso con una
distribucion uniforme, topl y top10 reflejan la concentracion de los ingresos en el extremo superior, donde
se acumula mas del 80 por ciento de la riqueza mundial (Hardoon, 2017). En contraparte, bot50 mide la
concentracion en la parte baja de la distribucion, con la finalidad de conocer el impacto que tiene cada uno
de los instrumentos de politica fiscal sobre ambos extremos de la poblacion.

Referente a las variables independientes, taxp es la recaudacion de impuestos sobre la propiedad;
taxpsq es la variable cuadratica de taxp; taxinc es la recaudacién de impuestos sobre la renta; taxgs es la
recaudacion de impuestos indirectos (bienes y servicios); gexp.h es el gasto publico en salud; gexp.e es el
gasto publico en educacion; y gexp.sp es gasto publico en proteccion social.

Todas las variables fueron calculadas como participacion en el PIB (Producto Interno Bruto). Las
variables impositivas se obtuvieron de las estadisticas de la OECD, mientras las variables de gasto publico
se obtuvieron del FMI (Fondo Monetario Internacional).

Se construyo6 una base de datos de 26 paises de la OECD?® para el periodo 1995-2017. Debido a la
naturaleza del fenémeno y de los datos, se utilizaron los estimadores Pooled Mean-Group (PMG), Mean
Group (MG) y Dynamic Fixed Effect (DFE) propuestos por Pesaran et al., (1999) para el analisis empirico.

Blackburne y Frank (2007) sugieren que estos estimadores, que se obtienen mediante Error
Correction Models (ECM), son los mejores para analizar paneles heterogéneos y no estacionarios, en los
gue se utilizan observaciones transversales (N) y series de tiempo grandes (T). Eberhardt (2012) también
recomienda utilizar estos estimadores con datos macroeconémicos donde N generalmente esta representado
por paises.

Como todos los paneles dindmicos, estos estimadores incorporan una estructura endégena al modelo
al integrar los efectos pasados como variable independiente. Esta estructura es fundamental a la hora de
estudiar la relacion entre concentracion y politica fiscal, ya que es muy dificil definir una direccién de
causalidad, sino que opera en ambas direcciones.

A través de ECM y con base en Blackburne y Frank (2007), dado el modelo de largo plazo:

3 Este modelo general es uno de los aportes novedosos de esta investigacion, ya que no se encontré ningun documento que estudie
especificamente esta ecuacion.

# Las 4 variables miden la concentracion del ingreso después de impuestos y transferencias gubernamentales.

5 Awustria, Bélgica, Republica Checa, Dinamarca, Estonia, Finlandia, Alemania, Grecia, Hungria, Islandia, Irlanda, Italia, Letonia,
Lituania, Luxemburgo, Paises Bajos, Noruega, Polonia, Portugal, Eslovaquia, Eslovenia, Espafia, Suecia, Suiza, Estados Unidos
Estados del Reino y los Estados Unidos. El resto de los paises que pertenecen a esta organizacion fueron excluidos por falta de
datos.
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Yie = Oor + 01:Tip + 02 Eir + py + &1 2)

donde i =1, 2, ..., N es el nimero de paises, t = 1, 2, .... T es el nimero de periodos, Yi es la
concentracion de ingresos, Ti: es el vector de variables impositivas, Ei: es el vector de variables del gasto
publico, y u; es el efecto especifico del grupo; si las variables son | (1) y estan cointegradas, entonces el
término de error es | (0) para todo i. Por lo tanto, la especificacion del panel dinamico ARDL (1,1,1) de (2)
es:

Yie = 810iTie + 611:iTit-1 + 620iEit + 621:Ei 01 + AiYieapi + &3 3)

Finalmente, la reparametrizacion de correccion de errores de (3) es:
A = @;(Yie—1 — 0oy — 01:Tit — 05iEip) + 611:4Ty¢ + 621:4E;¢ + &5 4)

A partir de (4) se calcularon los estimadores PMG, MG y DFE. La velocidad de correccion de
errores® (@) y los coeficientes de largo plazo son los componentes de mayor interés.

Se realizaron pruebas de dependencia de seccién cruzada, raiz unitaria y cointegracion para
determinar que las variables fueran estacionarias de orden 1; es decir, que fueran | (1) y que estuvieran
cointegradas. Segun Blackburne y Frank (2007), esto es fundamental para aplicar (4) correctamente.

En primer lugar se examiné la dependencia de seccidn cruzada mediante la prueba CSD descrita en
Pesaran (2015). Los resultados, presentados en el cuadro 1, sugieren que los datos estan correlacionados
entre grupos de paneles.

Cuadro 1
Prueba CSD para la dependencia de seccion cruzada

Variable Prueba CSD Valor p corr abs (corr)

Variables dependientes

topl 4.23 0.000*** 0.05 0.34
top10 3.99 0.000*** 0.05 0.40
bot50 5.14 0.000*** 0.06 0.46
gini 3.88 0.000*** 0.04 0.39

Variables independientes

taxp 3.44 0.001*** 0.04 0.38
taxpsq 3.23 0.001*** 0.04 0.38
taxinc 6.92 0.000*** 0.08 0.33
taxgs 5.31 0.000*** 0.06 0.36

bse espera un signo negativo, lo que significa que las variables regresan al equilibrio en el largo plazo.
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gexp.h 40.18 0.000%** 0.48 0.58
gexp.e 14.08 0.000%** 0.17 0.34
gexp.sp 28.34 0.000%** 0.34 0.48

Notas: Pesaran (2015) propone la prueba CSD para probar la dependencia de seccién cruzada en los paneles, bajo la
hipotesis nula de independencia de seccion cruzada, CD ~ N (0,1).

*, ** *** indican significancia estadistica al 10%, 5% y 1%, respectivamente.

Fuente: elaboracion propia.

Luego, dado que se comprobd la dependencia de seccion cruzada, en las primeras diferencias se
aplico la prueba IPS descrita en Im, Pesaran y Shin (2003). Los resultados, informados en el cuadro 2,
sugieren que las variables son estacionarias de orden 1, es decir, I (1).

Cuadro 2
Prueba IPS para raiz unitaria (primeras diferencias)

Variable Prueba IPS (d) p-valor (d)

Variables dependientes

topl -12.54 0.000%**
top10 -12.70 0.000%**
bot50 -12.38 0.000%**
gini -12.37 0.000%**

Variables independientes

taxp -10.24 0.000***
taxpsq -10.33 0.000***
taxinc -10.60 0.000***

taxg -11.04 0.000***
gexp.h -10.39 0.000%**
gexp.e -9.87 0.000***
gexp.sp -8.84 0.000***

Notas: Im, Pesaran y Shin (2003) proponen la prueba IPS para probar la estacionariedad de la serie, bajo la hipdtesis
nula de raiz unitaria o no estacionariedad.

*, ** *** indican significacion estadistica al 10%, 5% y 1%, respectivamente.

Fuente: elaboracion propia.
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Finalmente, como todas las series son estacionarias de orden 1, se realiz6 para todos los modelos el
test de cointegracion sugerido por Westerlund (2005). Los resultados, presentados en el cuadro 3, sugieren
que las variables estan cointegradas en los paneles.

Cuadro 3
Prueba de cointegracion
Modelo Variable dependiente p-valor
1 topl 0.093*
2 top10 0.032**
3 bot50 0.002***
4 gini 0.043**

Notas: la prueba de cointegracion es propuesta en Westerlund (2005) para probar la cointegracién de las variables en
los paneles, bajo la hipdtesis nula de no cointegracion.

*, ** *** indican significacion estadistica al 10%, 5% y 1%, respectivamente.

Fuente: elaboracion propia.

Los cuadros 1, 2 y 3 confirman que las variables son estacionarias de orden 1 y que estan
cointegradas en los paneles en todos los modelos. Por lo tanto, los estimadores PMG, MG y DFE son
consistentes y eficientes.

1. RESULTADOS

El andlisis descriptivo (cuadro 4) sugiere que se incremento la concentracion de los ingresos en la parte alta,
sobre todo en el 1 por ciento mas rico: 18 paises (70 por ciento de la muestra) muestran un aumento en la
participacion en el ingreso del percentil 99, destacando casos como Polonia (52 por ciento), Estados Unidos
(24 por ciento) y Alemania (23 por ciento). Se observa el mismo efecto en los demas indicadores de
concentracion de la renta (top10, gini y bot50).

Cuadro 4
Analisis descriptivo de las variables (1995-2017)
Media
Variable %

95-17 95-99 00-09 10-17
taxp 1.59 1.49 1.58 1.69 13.4
taxinc 11.69 11.90 11.83 11.34 -4.7
taxgs 11.45 11.79 11.29 11.44 -2.97
gexp.h 6.04 5.34 6.00 6.56 22.85
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gexp.e 5.40 5.32 5.42 5.40 1.50
gexp.sp 15.79 15.72 15.18 16.71 6.30
top10 26.77 26.21 26.93 26.94 2.78
topl 7.34 7.04 7.84 7.34 4.26
gini 0.32 0.31 0.32 0.32 3.79
bot50 29.11 29.59 29.08 28.80 -2.67

Notas: las variables de gasto publico e impuestos se calculan como participacion en el PIB, mientras que las
variables distributivas se calculan como participacion en el ingreso nacional.
Fuente: elaboracion propia en base a datos obtenidos de WID, Banco Mundial y base de datos del FMI.

También se observa un aumento importante en los impuestos al capital, aunque con una relevancia
econémica muy inferior al resto de instrumentos tributarios. Hay 8 casos de paises con sistemas de
impuestos a la propiedad fuertes cuyo nivel de recaudacién esta por encima (o cerca) del 2 por ciento del
PIB, entre los que destacan Islandia (3.09), Luxemburgo (3.04), Bélgica (2.66), Espafia (2.30) e Italia (2.27).
Estos paises tienen un factor comun: sus niveles de concentracion estan entre los mas bajos de la muestra.

El resto, Reino Unido (3.73), Estados Unidos (3.06) y Suiza (2.20) no comparten el factor coman.
Sin embargo, a pesar de que la concentracion en el Reino Unido es superior a la media muestral, su nivel se
ha reducido mientras la recaudacion ha aumentado. Por su parte, Suiza y Estados Unidos han aumentado la
concentracion, pero el primero ha reducido la recaudacion y no ha habido cambios significativos en el
segundo.

La evidencia sugiere una relacion inversa entre los impuestos al capital y la concentracion del
ingreso en el 65 por ciento de la muestra. Sin embargo, al eliminar de la muestra los paises con niveles de
recaudacion por debajo del 1.5 por ciento del PIB, la relacion se observa en mas del 80 por ciento de los
casos.

A pesar de esto, un analisis entre paises sugiere que no hay un consenso claro sobre este instrumento:
solo 14 paises de la OECD (54 por ciento de la muestra) aumentaron su recaudacion en el siglo 21. El resto
incluso bajé los impuestos a la propiedad.

Por otro lado, tanto los impuestos sobre la renta como los impuestos indirectos se redujeron en los
Gltimos 20 afios (4.71 y 2.97 por ciento, respectivamente), alcanzando un nivel de recaudacion promedio de
poco mas del 11 por ciento del PIB en la década de 2010.

Finalmente, las transferencias en especie aumentaron 12 por ciento, lideradas por el gasto en salud
(22.8%, frente al 1.5 por ciento del gasto en educacién); mientras que las transferencias monetarias
aumentaron 6.3 por ciento. Es importante sefialar que el gasto en proteccion social representa el 60 por
ciento del total de las transferencias.

Vale la pena destacar que el 80 por ciento de los paises que aumentaron el gasto en proteccion social
disminuyeron la concentracion del ingreso, por ejemplo, Grecia (63%), Portugal (52%), Espafia (26%),
Eslovaquia (25%) e Italia (20%).

Con respecto al analisis econométrico (cuadro 5) los resultados sugieren que PMG es el estimador
mas consistente y eficiente.
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Cuadro 5
Resultados de los estimadores PMG, MG y DFE
1) ) @) (4)
topl top10 bot50 gini
Variable
PMG PMG PMG PMG
Largo Plazo
taxp 2.77*** 8.36*** -1.30* 6.16%**
(0.51) (1.11) (0.78) (1.37)
taxpsq -37.0%** -167%** 18.2 -107%**
(11.06) (24.5) (16.4) (28.6)
taxinc -0.12%** 0.25*** 0.02 -0.19**
(0.0 (0.06) (0.03) (0.09)
taxgs -0.16*** -0.03 0.04 -0.64%***
(0.06) (0.07 (0.03) (0.16)
gexp.h -0.13 2.43*** -1.01%** 1.70%**
(0.10) (0.20) (0.08) (0.19)
gexp.e 0.14 0.57*** -0.36*** 0.20
(0.14) (0.22) (0.09) (0.34)
gexp.sp -0.14%** -0.50*** 0.64*** -0.67***
(0.05) (0.09) (0.05) (0.10)
Prueba de Hausman
MG / PMG 0.95 0.36 0.25 0.08
PMG / DFE 0.00 0.00 0.00 0.00
Corto Plazo
ec -0.39*** -0.31%** -0.33*** -0.33***
(0.07 (0.08) (0.07 (0.06)
Ataxp 2.06 1.42 -1.27 5.66
(6.74) (5.69) (3.54) (6.08)
Ataxpsq -419 -87.3 166 -462
(796) (435) (279) (523)
Ataxine 0.08 -0.01 -0.06 0.12
(0.07) (0.09) (0.05) (0.10)
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Ataxgs 0.00 -0.23 -0.07 0.11
(0.09) (0.25) (0.07 (0.14)
Agexp.h -0.02 -0.10 0.03 0.07
(0.20) (0.24) (0.12) (0.30)
Agexp.e -0.11 -0.26 0.03 -0.21
(0.32) (0.49) (0.24) (0.40)
AgeXp.sp -0.08 -0.35%** 0.14* -0.38**
(0.09) (0.13) (0.07 (0.15)
const. 0.04 ** 0.01 0.09*** 0.12***
(0.01) (0.01) (0.02) (0.02)
obs. 537 537 537 516
Punto de inflexién 0.0374 0.0250 0.0357 0.0288

Notas: *, **, *** indican significancia estadistica al 10, 5 y 1% respectivamente.

Mientras que el primer panel muestra los efectos a largo plazo, el segundo panel muestra los efectos a corto plazo y
la velocidad de correccion de errores (ec).

Fuente: elaboracion propia.

Con respecto a la politica tributaria, los resultados sugieren que los impuestos a la renta y los
impuestos indirectos tuvieron un impacto leve en la concentracion. Solo 2 de los 4 modelos sugieren una
relacion negativa y significativa, pero con un efecto muy limitado.

Este resultado invita a la reflexidn sobre el alcance de: 1) los impuestos a la renta, cuyo caracter es
esencialmente redistributivo, y 2) los impuestos indirectos, para conocer con mayor detalle su
funcionamiento para disefar estructuras tributarias que reduzcan la desigualdad.

En cuanto al gasto publico, la evidencia sugiere que, contrario a lo esperado, las transferencias en
especie favorecieron la concentracion del ingreso, siendo el gasto en salud més ineficiente que el gasto en
educacion.

Este fendmeno se debe a: 1) la incapacidad del gobierno para asignar recursos a las familias de
menores ingresos, y 2) la falta de accesibilidad y pluralidad de oportunidades. Esto favorece las dotaciones
iniciales y reduce la movilidad entre clases.

También se observa que el gasto en proteccion social tuvo un impacto negativo y significativo sobre
la concentracion, tanto en el corto como en el largo plazo. Estudios futuros deberan centrarse en esta relacién
a través del tiempo, principalmente con espacios temporales mas amplios. Lo que es claro es que el gasto
en proteccidn social fue menos efectivo para incidir en la concentracién de los percentiles superiores.

Por ultimo, el resultado méas importante y revelador fue la validacion de la hipétesis de
investigacion: la evidencia sugiere que los impuestos al capital son el instrumento fiscal con la relacion
negativa mas fuerte sobre la concentracion de los ingresos una vez que se alcanza el punto de inflexion.

Estos resultados refuerzan las posturas recientes sobre la necesidad de gravar al stock, méas que a
los flujos, para reducir la creciente desigualdad del siglo 21.

De acuerdo con los resultados que se observan en el cuadro 5, los modelos que miden la parte alta
de la distribucién (topl, topl10 y gini) mostraron una relacién en forma de U invertida entre los impuestos
al capital y la concentracion del ingreso. Es importante destacar que todas las variables son significativas
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en todos los modelos y los coeficientes son los de mayor impacto en cada uno de ellos. Estos hallazgos
sugieren que los impuestos a la propiedad fueron el mecanismo fiscal més efectivo para la concentracion y
la desigualdad en el periodo de estudio.

Otro hallazgo de este trabajo fue el célculo del punto de inflexién de la curva, el cual se obtuvo
mediante la derivada parcial con respecto a los impuestos a la propiedad:

?%Z; = 2.77 — 7T4taxp = 0, para el modelo 1 ©)
(ist;—pxlpo = 8.36 — 334taxp = 0, para el modelo 2 ©)
?tfz—ic? = —1.30 + 36.4taxp = 0, para el modelo 3 @
gf;;l; = 6.16 — 214taxp = 0, para el modelo 4 ®)

Los resultados, que se presentan en el cuadro 5, muestran que el punto de inflexion de la curva se
alcanzé cuando la recaudacion de impuestos al capital super6 el 2.5 - 3.5 por ciento del PIB.

Esta cifra destaca al observar que la recaudacion promedio en la década actual fue de 1.69 por
ciento, y que solo 5 de los 26 paises de la muestra tuvieron un nivel de recaudacion igual o superior a este
umbral (Islandia, 4.42; Bélgica, 3.37; Estados Unidos, 3.01; Reino Unido, 3.97 y Luxemburgo, 2.92).

El umbral encontrado también se utilizé para proponer una tasa impositiva minima al capital o a la
riqueza dentro de los paises, partiendo de que:

I=T-W 9)

donde | es la recaudacién del impuesto a la propiedad, T es la tasa impositiva promedio y W es el
stock de capital. Resolviendo (9) para T se obtiene que:

T=o (10)
Dado que | (base de datos de la OECD) y W (base de datos de la WID) se calculan como
participacion en el PIB, entonces:

Igdp =] (11)
Wyap =W (12)
Sustituyendo (11) y (12) en (10), se obtiene que:
— Igdp (13)
Wgdp

Como Wgdp’ es una condicion dada, la ecuacion (13) sugiere la tasa impositiva promedio sobre el
capital (T) requerida para alcanzar un nivel de recaudacion deseado (lgdp). Para efectos de este documento,
la ecuacion (13) sugiere la tasa minima requerida para alcanzar el punto de inflexion.

Para su célculo se tomé como referencia el valor medio de Wgdp en 2018, y el punto de inflexion
obtenido previamente como Igdp. De modo que, la relacién riqueza/ingreso en los paises fue de 5.47,
mientras que el punto de inflexién se establecid en 3.17 por ciento.

Sustituyendo en (13) se obtuvo que T = 0.58 por ciento; es decir, dadas las condiciones descritas, la
tasa impositiva al capital a partir de la cual se logr6 un efecto negativo sobre la concentracién fue del 0.58
por ciento.

! Wedp refleja el peso de la riqueza y las dotaciones en las economias. En los ultimos afios esta variable ha crecido rapidamente.
Por ejemplo, aumento 19 por ciento entre 2000 y 2018 en los paises de la muestra (pasé de 4.6 a 5.5). Estas cifras equivalen a una
tasa de crecimiento anual promedio de 1.05 por ciento. Cabe mencionar que la tasa de crecimiento economico promedio es de 1.2
por ciento en ese periodo de tiempo. Esta es una cifra preocupante ya que el ritmo al que se multiplica y acumula la riqueza es
similar al ritmo al que crece la economia.
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Este hallazgo es una aproximacion a una tasa impositiva promedio minima, la cual seguramente
variara en el caso particular de cada pais. Obviamente, un mayor (menor) nivel de recaudacion (lgdp)
deseado requiere una mayor (menor) tasa impositiva, mientras que un mayor (menor) stock de capital
(Wgdp) requiere una menor (mayor) tasa impositiva.

El principal objetivo de este calculo es tener una base que sustente un sistema de impuestos al capital
progresivo y eficiente, el cual debe configurarse con tasas diferenciadas en funcion de la rentabilidad
promedio de cada activo.

Ademas, hay que recordar que el punto de inflexion sugerido es un limite a partir del cual se
verticaliza la pendiente negativa. Investigaciones futuras deberan centrarse en calcular las tasas impositivas
Optimas (en lugar de las minimas), considerando su implicacion en el desarrollo, crecimiento, inversion y
otras variables que afectan la estabilidad econémica.

CONCLUSIONES

El modelo econométrico presentado en este documento, el cual contempla 26 paises de la OECD para el
periodo 1995-2017 y que fue desarrollado a través de los estimadores PMG, MG y DFE calculados por
ECM, sugiere que los impuestos a la riqueza fueron el instrumento de politica fiscal mas eficaz para
combatir la desigualdad en el siglo 21 una vez que se alcanza el punto de inflexion.

En este ejercicio se compar6 el alcance de los impuestos a la propiedad contra los impuestos a la
renta y al consumo, asi como el gasto publico en educacion, en salud y en proteccidn social.

El resultado contrasta con la poca influencia de los impuestos a la propiedad en el periodo de
estudio, ya que el andlisis descriptivo sugiere que sélo 8 paises de la muestra tuvieron una recaudacion
superior o cercana al 2 por ciento del PIB, mientras los impuestos a la renta y al consumo recaudaron méas
del 11 por ciento. También se observa el poco consenso que hay sobre el impuesto al capital, ya que solo
14 paises de la muestra lo incrementaron en el periodo de estudio. Otros incluso redujeron la recaudacion.

El modelo sugiere una relacion en forma de U invertida entre los impuestos al capital y la
concentracion del ingreso, con el punto de inflexion entre 2.5 y 3.5 por ciento de recaudacion. También se
calculé una tasa impositiva minima a la riqueza dentro de los paises para llegar a ese umbral, la cual fue de
0.58 por ciento.

Por otro lado, ademas de la funcion redistributiva, estos impuestos podrian promover el equilibrio
fiscal al reducir la presion del endeudamiento contraido por muchos paises para reactivar sus economias
después de la crisis econdmica derivada del Covid-19. También permitiria controlar la mayor concentracion
de la riqueza derivada de las presiones inflacionarias que se viven actualmente.

Estudios futuros deberan robustecer las evidencias acerca de los alcances y la eficacia de los
impuestos a la propiedad para reducir la concentracion de los ingresos en el siglo 21 en comparacion con el
resto de los instrumentos fiscales; asi como encontrar las tasas impositivas al capital éptimas y eficientes.
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