El desatio de ser keynesiano
en tiempos de vacas flacas.
Condicionantes politicos
derivados del comportamiento
tributario y el ciclo econémico

Por Victor Peyrone”

Resumen

Segun el modelo keynesiano estandar, la politica fiscal debe ser
contraciclica; en tiempos “malos” el gobierno deberia bajar impues-
tos, endeudarse, expandir la base monetaria y subir gastos como una
forma de salir de la recesion. La pregunta central de este trabajo es si
se puede aplicar en paises como Argentina politicas keynesianas VCN
(vivir con lo nuestro), sin recurrir al uso del crédito ni del impuesto
inflacionario en épocas baja del producto. El objetivo de este paper es
verificar la “anticiclicidad” de la recaudacion tributaria argentina como
condicién de viabilidad del modelo VCN. Segtin este test, si el pro-
ducto baja la recaudacion debiera mantenerse o subir como una for-
ma de asegurar los recursos para la adopcion de politicas anticiclicas.
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Contrariamente a lo esperado, la mayoria de la literatura sobre el
comportamiento tributario de los paises en desarrollo acentua la
“prociclicidad” de esta variable. Por otra parte se utiliz6 un modelo
VAR (Vector Auto Reflexivo) postulando como posible explicacion al
problema el uso que los agentes econémicos hacen a través de la eva-
sion del “crédito fiscal” como fuente alternativa de financiamiento en
épocas de suba de la tasa de interés. Desde esta perspectiva la admi-
nistracion tributaria pasa a ser un banco que otorga créditos a aque-
llos agentes que en épocas de falta o encarecimiento del crédito
recurren a la evasion como alternativa de financiamiento de sus acti-
vidades.

Introduccion

on el fin del régimen de convertibilidad y la declaracion

de default se ha cerrado al gobierno argentino el acceso

al crédito externo. Este nuevo escenario ha reflotado la
premisa de desarrollo endégeno presente en los discursos poli-
ticos y académicos de décadas pasadas. Esta alternativa de “vi-
vir con lo nuestro” (en adelante VCN) ciertamente no es nueva
ya que se aplico con diferentes variantes entre las décadas del
50 y el 70 con la politica de substitucion de importaciones.

Independientemente del debate ideologico o politico que aca-
rrea la discusion sobre la adopcion de este tipo de politicas, es
necesario verificar la viabilidad “empirica” de las mismas. Esto
conlleva al anilisis estadistico del comportamiento del produc-
to y la recaudacion con respecto al ciclo econémico en la histo-
ria economica reciente del pais.

El objetivo de este paper es verificar la “anticiclicidad” de la
recaudacion tributaria argentina como condicién de viabilidad
del modelo VCN. Segun ésta, si el producto baja la recaudacion
debiera mantenerse o subir como una forma de asegurar los re-
cursos para la adopcion de politicas anticiclicas. Los recursos
tributarios pasan a ser asi el componente implicito fundamen-
tal del modelo VCN.
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Contrariamente a lo esperado, la mayoria de la literatura so-
bre el comportamiento tributario de los paises en desarrollo
acentua la “prociclicidad” de esta variable encontrando expli-
caciones de origen sistémico (acceso al crédito internacional,
administracion tributaria, estructura impositiva, etc.). Una se-
gunda intencion de este trabajo es postular como variable ex-
plicativa de este fenomeno la falta de politicas tributarias que
eliminen la discrecionalidad administrativa en la exigibilidad
de deudas impositivas. Esto se transforma en una forma espu-
ria de financiacion al sector privado que, en tiempos de crisis,
usa la evasion impositiva como una forma alternativa de cré-
dito.

Antecedentes historicos

Con la salida de la convertibilidad a principios del 2002,
y la declaracion de default en los mercados internacionales
de bonos, un grupo, cada vez mas nutrido, de politicos y aca-
démicos argentinos insiste en la viabilidad de una politica
econdmica que desconozca el crédito externo (y la inflacion)
como alternativa de apalancamiento del presupuesto nacio-
nal y concentre el financiamiento del gasto publico exclusi-
vamente con recursos provenientes de la recaudacion de
impuestos.

La crisis del 30 significé un primer cierre de los mercados
mundiales de crédito a los paises en desarrollo. Practicamen-
te hasta los afnos 50 con la puesta en marcha del FMI, el BM y
algunos bancos regionales como el BID no existi6 la posibili-
dad de financiar gasto publico doméstico con ahorro externo.
A mediados de la década del ’70 y comienzos de los 80, con el
“Eurodollar Market” esta opcion fue abandonada y se inici6
el proceso de endeudamiento externo que se interrumpio en
1982 con la crisis latinoamericana. Esta etapa se caracterizd
por la contratacion de créditos bancarios a tasa variable en un
contexto de alta inflacion internacional que hizo eclosion a
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principios de la década del 80 debido a las inconsistencias entre
politicas fiscal expansiva (en manos de Reagan) y monetaria
contractiva (dirigida por Volker) de los Estados Unidos que
elevo la tasa de interés a niveles impensados. La explicacion
mads clara de este proceso puede ser encontrada en Krugmany
Obstfeld (1997).

Hacia principios de los *90 con la adopcién del plan Brady
se reabri6 el acceso al mercado internacional de bonos de “eco-
nomias emergentes”. Esto le permiti6 al gobierno argentino cap-
tar fondos hasta fines de esa década cuando el financiamiento
voluntario comenz6 a escasear. Con la crisis asiatica de 1997,
el default ruso de 1998 y la devaluacion brasilera de 1999 se ce-
16 a la emision de nueva deuda y se ahuyento a los inversores
del mercado secundario de bonos. En el caso argentino, con el
fin del régimen de convertibilidad y la declaracion de default,
esta via de acceso al crédito externo permanecerd sin operar por
un tiempo prolongado reflotando la premisa de desarrollo
endogeno.

Ahora bien, segun el modelo keynesiano estandar la politica
fiscal debe ser contraciclica, en tiempos “malos” el gobierno de-
beria bajar impuestos, endeudarse, expandir la base monetaria
y subir gastos como una forma de salir de la recesion. La pre-
gunta central de este trabajo es si se puede aplicar en paises como
Argentina politicas keynesianas (sin crédito ni inflacion) en
épocas de mala. Los sostenedores del modelo VCN plantean la
supresion de las alternativas del endeudamiento y del impues-
to inflacionario por lo cual el comportamiento de la recauda-
cion pasa a ser central en la viabilidad del mismo.

El objetivo de este paper es verificar la “anticiclicidad” de
la recaudacion tributaria argentina como condicion de via-
bilidad del modelo VCN. Segun este test, si el producto baja
la recaudacion debiera mantenerse o subir como una forma
de asegurar los recursos para la adopcion de politicas
anticiclicas.

Se puede anticipar que contrariamente a lo postulado por los
sostenedores del modelo VCN, la recaudacion impositiva del
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pais muestra un comportamiento claramente “prociclico”. Esto
significa que los desvios con respecto a la media de la recauda-
cion en los periodos de baja del ciclo son mayores a los del PBI.
Este fenomeno es confirmado por diversos autores que propo-
nen diferentes explicaciones a esta cuestion.

Por otra parte se propone en este trabajo como variable ex-
plicativa de dicho fenémeno la disponibilidad de crédito al sec-
tor privado. Subyace en esto la idea de que en épocas de aumento
de la tasa de interés y baja disponibilidad de crédito los agentes
econdmicos se financian a través de la evasion de impuestos. En
otras palabras la evasion impositiva es vista como una forma al-
ternativa de obtener crédito. En la practica el margen para el uso
de este “recurso financiero” depende de la capacidad, la regula-
cion y la decision de la autoridad tributaria de exigir el pronto
pago de las obligaciones fiscales, por lo que es una funcion in-
versa a dicha exigencia.

El problema mencionado se ve agravado atin mds en los ca-
sos en que el 6rgano encargado de cobrar los impuestos ejercita
discrecionalmente esta facultad conferida. Desde este punto de
vista el 6rgano tributario se transforma en una especie de ban-
co que cede créditos (impuestos impagos) a los diferentes acto-
res sociales.

Antecedentes tedricos

Gavin (1996), Shome (1999), Talvi (2000), y Hausmann
(2002) coinciden en afirmar la prociclicidad de las politicas fis-
cales latinoamericanas. Tanzi (2000) extiende este problema a
los paises emergentes en general en contraposicion con lo que
ocurre en las economias desarrolladas.

Para Gavin (1996) la volatilidad y prociclicidad fiscal deri-
van de la falta de acceso de los gobiernos al mercado interna-
cional de crédito y la baja incidencia del gasto publico en el
producto lo cual obliga a los gobiernos a obtener superavit en
épocas de recesion. Shome (1999) pone el énfasis en la admi-
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nistracion tributaria. Este autor sostiene, parafraseando a Bird
y Cartasegna (1992) que “la administracion es la politica
tributaria”. Esta seria la principal responsable de la moderni-
zacion de los sistemas de recaudacion. Talvi (2000) contradice
a Gavin y sostiene que la mayor volatilidad obedece a la estruc-
tura tributaria que grava al consumo (mas volatil que el ingre-
so) y desarrolla, a su vez, un modelo matematico en el que
introduce un factor de presion que se apropia de los exceden-
tes del superavit y no permite el uso de los mismos como recur-
so contraciclico. Por ultimo, en el caso de Hausmann (2002) se
estima que los ingresos por recaudacion tienen una elasticidad
de 1.47 con respecto al producto. Esto significa que tanto en
malas como en buenas los ingresos del fisco son mas volatiles
que el producto.

El primer punto en nuestro camino es verificar la viabili-
dad del modelo VCN analizando el comportamiento de la re-
caudacion con respecto al producto. El segundo es postular
como variable explicativa de este fenémeno el costo del
financiamiento y la posibilidad de los agentes econémicos de
financiarse a través de la evasion. La mayoria de la literatura
sobre la prociclicidad del comportamiento tributario de los
paises en desarrollo se centra en causas de origen sistémico
(acceso al crédito internacional, administracion tributaria,
estructura impositiva, etc.). En nuestro caso se considera que
el problema es la ausencia de politicas tributarias que prioricen
la exigibilidad del pronto pago de los impuestos y reduzcan la
discrecionalidad del ente recaudador de actuar como “agente
financiero”.

Viabilidad del modelo VCN

La viabilidad del modelo VCN depende del comportamien-
to de la recaudacion tributaria con respecto al producto. Al ser
esta la inica alternativa de financiamiento del gasto publico los
cambios que se produzcan en los ingresos provenientes de la re-
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caudacion tributaria afectan directamente las posibilidades del
gobierno de utilizar el gasto publico como factor “anticiclico”.
Segun este test:

SiaY,<aY,
B TC, debeser>=ayY,

donde B TC = Variacion en la Recaudacion Tributariay a Y =
Crecimiento del Producto

De acuerdo con el plan de trabajo trazado primero verifi-
caremos el comportamiento de la recaudacion y el producto
en tiempos de vacas flacas. Para ello contamos con informa-
cion trimestral de las dos variables entre 1994 (III trimestre)
y 2000 (IV trimestre). Los datos del producto (Y) y la recau-
dacion (TC) son a valores 1993 y la fuente es el Ministerio de
Economia. Las diferencias se miden considerando el mismo
cuarto del afo anterior.

Desde el punto de vista metodologico y simplemente como
referencia cabe mencionar el trabajo de Carreras (2000) en
el cual se verifica mediante diversos test las propiedades de
integracion de diferentes variables macroecondmicas en se-
ries temporales. El objetivo del paper mencionado es encon-
trar una metodologia para el anilisis de la persistencia de
shocks que afecten el comportamiento de series de datos tem-
porales y las consecuencias de esto en los modelos de anali-
sis de los ciclos.

Como muestra el siguiente grafico, durante el periodo ana-
lizado se verifican dos etapas de caida del producto. La prime-
ra, desde el IV trimestre de 1994 hasta el IV trimestre de 1995 y
la segunda, desde el IV trimestre de 1998 hasta el IV trimestre
de 1999.
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En cuanto al promedio y la varianza de las variables y consi-
derando los dos periodos antes mencionados se pueden obte-
ner los siguientes resultados.

Tabla 1: Promedios y Varianza de Y
y TC en los periodos seleccionados

Periodos Producto Recaudacion
Promedio Y (94 IV / 95/1V) -1,19% -2,18%
Varianza Y ler periodo 0,20% 0,26%
Promedio TC (98 IV /99 IV) -2,76% -3,88%
Varianza TC 2do periodo 0,05% 0,23%

La primer conclusion que podemos inferir del analisis de los
promedios y las varianzas de Y y TC es que en ambos casos la
recaudacion cayo mas (casi el doble) que el producto y que los
ingresos tributarios son mads volatiles (de mayor varianza) que
el producto.
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Segun lo descrito precedentemente el modelo VCN no es via-
ble ya que cada vez que la economia se enfrento a periodos de
baja de su nivel de actividad la caida de la recaudacion fue ma-
yor a la del producto. En otras palabras el uso exclusivo del re-
curso tributario como herramienta contraciclica no es factible.

Para completar este analisis debiera haberse incluido el com-
portamiento del gasto, pero se partié del supuesto que la elasti-
cidad del mismo a la baja (la unica alternativa del modelo ante
una caida de los ingresos) es menor que la de los ingresos. Esto
es verificado por Hausmann (2002) quienes encontraron una
elasticidad del gasto con respecto al producto de 0.72 (mien-
tras que las de la recaudacion es 1.47).

Dicho en otros términos el desafio de ser keynesiano (sin cré-
dito) en épocas de vacas flacas sera una experiencia desagrada-
ble de ajuste del gasto o renuncia a la estabilidad monetaria.
Seguramente es mucho mas facil seguir los preceptos de Keynes
en los paises desarrollados donde no se verifican los sudden stops,
descriptos por Calvo (2003), en la disponibilidad de crédito ex-
terno. En economias como la argentina la sustentabilidad fiscal
de estos postulados estd fuertemente condicionada por factores
propios y exogenos. Los gobiernos no tienen acceso a
financiamiento en épocas de malas y la recaudacion es prociclica
por lo cual la situacion fiscal se agrava atn mas.

¢Por qué sucede esto?

Como un segundo objetivo de nuestro trabajo intentamos
ahora postular una explicacion al problema del comportamien-
to de los ingresos tributarios frente a los ciclos econémicos.

Como una aproximacion al tema desde el punto de vista
micro, una de las explicaciones mads interesantes sobre evasion
impositiva la proporciona Andreoni (1992) la cual considera un
modelo dinamico simple sobre el cumplimiento tributario ata-
do a problemas de disponibilidad de crédito. El mismo cierta-
mente lleva a diferentes conclusiones que los tradicionales
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modelos estdticos. El paper asume que los individuos que ex-
perimentan limitaciones en el acceso al mercado crediticio pue-
den usar la evasion impositiva para transferir recursos desde el
periodo futuro al presente, de esta forma la evasion se transfor-
ma en un substituto del crédito. Por otra parte esto convierte a
la autoridad tributaria en una especie de loan shark o prestamista
del mercado negro.

Desde el punto de vista agregado nuestra explicacion puede
ser expresada en la siguiente funcion:

pTC ty= f(a Yo irt-l)
+) )

donde:

B TC = Variacion en la Recaudacion Tributaria
a Y = Crecimiento del Producto

ir = Incremento en la tasa de interés

Segun esta funcion el crecimiento de la recaudacion en un pe-
riodo dado tO dependera de la evolucion del producto y de la tasa
de interés en el periodo precedente t-1. Cuanto mas crezca el pro-
ducto y mas baje la tasa de interés en t-1 mayor serd el flujo de
fondos hacia las arcas del Estado en el periodo t0. En otras pala-
bras los agentes economicos estaran dispuestos a pagar mas im-
puestos en épocas buenas, con crecimiento del nivel de actividad
y baja del costo del financiamiento, que en periodos malos, don-
de decrece el producto y suben los costos del crédito.

En tramite de verificar empiricamente nuestra hipotesis tra-
bajaremos con los datos usados anteriormente, adiciondndole
el promedio trimestral de la tasa de interés por descubierto en
cuenta corriente que publica el Banco Central de la Republica
Argentina. Los datos usados son las diferencias entre el trimes-
tre en curso y el mismo periodo del ano anterior. En este caso
tomamos la tasa de interés como una proxi de la disponibilidad
de financiamiento en la economia.
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Ciertamente nos hubiera parecido mds conveniente usar un
panel data como el empleado por Rodriguez (et. al. 2000) para
explicar algunos de los condicionantes de la disponibilidad de
crédito de las empresas, pero esta informacion no nos resulto
accesible para el periodo comprendido entre 1994 y 2000.

El enfoque estructural acerca de ecuaciones simultaneas in-
tenta postular en términos tedricos la descripcion de la relacion
existente entre las variables de interés. El modelo resultante es
asi luego de estimado y usado para verificar la relevancia empi-
rica de la teoria. Desgraciadamente, la teoria economica no es
lo suficientemente rica para proveer una especificacion acota-
da sobre la dinamica de las relaciones entre variables. Mas atun
algunos problemas de endogeneidad pueden presentarse en
ambos lados de la ecuacion.

Los problemas descriptos en el parrafo precedente llevan a un
enfoque alternativo, no estructural, a fin de modelar la relacion
entre varias variables. En este caso recurrimos al uso del Vector
Auto Regresivo (VAR). E1 VAR es usado comtinmente para testear
sistemas de series temporales interrelacionadas y para analizar
el impacto de cambios aleatorios en el sistema de variables. El
VAR considera a cada una de las variables endogenas del siste-
ma como una funcion de los valores retardados en el tiempo de
todas las otras variables del sistema. Los datos referidos anterior-
mente (variacion del producto, de la recaudacion y la tasa de
interés) en nuestra funcion fueron contrastados mediante el uso
de VAR con el programa estadistico Eview.

Tabla 2: COmputo VAR deTC,Y,ir en t-1

TC Y(-1) ir(-1)
0,800105 -0,049384
Se (0,61593) (0,02122)
t -129,901 (-2,32749)
R- 0,856355
Adj. R- 0,805657
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El VAR se comport6 tal como era lo esperado en materia de
signos y mostro un aceptable nivel de prediccion en el compor-
tamiento de las variables consideradas.

Como lo muestra el siguiente grafico el aumento de la tasa
de interés domeéstica es acompanado de bajas en el producto y
la recaudacion.

Grifico 2: Producto, Recaudac
Ipareentaje de cambio con trim

40,00%

30.00% §
2000% §
R =
' -
- -
10.00% | g
o = \
E 0.00% 1) \
* (93 M 04 95h NS 05 03
o uomow 0oy oo
.

-10,00%

2000% {
—&— ¥ (P2 a valores 1993}
#- TG {rocaudacién a valores 1933)

ir (s cle infanés - descublerin bancaria)
30,00% +

40,00%
Trimestra

Conclusiones

Las premisas que orientaron el desarrollo del presente tra-
bajo estuvieron asociadas primero con la verificacion del com-
portamiento de la recaudacion con respecto al ciclo econémico
y posteriormente con postular una posible explicacion al pro-
blema de la prociclicidad de los recursos tributarios. Subyace en
esto la idea de mostrar que la adaptacion local del modelo
keynesiano (aqui llamado VCN) resulta incosistente al no con-
templar condicionantes propios de la conducta fiscal de los pai-
ses en desarrollo, como son la prociclicidad y los sudden stops
crediticios (y en los flujos de inversion).

208 COLECCION ANO IX N° 14



EL DESAFIO DE SER KEYNESIANO EN TIEMPOS DE VACAS FLACAS

En el primer caso, previo analisis de literatura sobre el tema,
se procedio a verificar la prociclidad de los recursos tributarios
(y no la anticiclicidad como hubiera sido deseable para la
sustentabilidad de los postulados VCN). Esto implicaria que la
aplicacion de politicas keynesianas “VCN” estaria fuertemente
condicionada en periodos de baja del producto debido a que la
recaudacion actuaria de manera prociclica forzando ajustes ex-
tras en términos de gasto o renuncia al compromiso de no-
financiamiento por via del impuesto inflacionario.

En segundo término, se postulé como posible explicacion al
problema de la baja en los recursos tributarios el uso que los
agentes economicos hacen a través de la evasion del “crédito
fiscal” como fuente alternativa de financiamiento en épocas de
suba de la tasa de interés. Esto conlleva la recomendacién de
politicas que presten especial atencion al nivel de
discrecionalidad la autoridad tributaria frente a la exigibilidad
del cobro de los créditos tributarios. Desde esta perspectiva la
autoridad tributaria pasa a ser un banco que otorga créditos a
aquellos agentes que en épocas de falta o encarecimiento del
crédito recurren a la evasion como alternativa de financiamiento
de sus actividades.

Finalmente, y después de recorrer el camino trazado, se pue-
de concluir que la aplicacion de los postulados keynesianos (en
su variante autoctona VCN) en épocas de vacas flacas resultara
una experiencia dificil de llevar a buen puerto.
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