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La serie de documentos de trabajo Uruguay + 25 compila los diferentes trabajos reali-
zados en el marco del proyecto, liderado por Enrique V. Iglesias, desde la Fundaciéon
Astur y con la colaboracion de la Red Sur. Esta es una iniciativa que recoge el espiritu
de la Comisién de Inversiones y Desarrollo Econémico (CIDE) que tuvo lugar hace 50
afos, sentando las bases de la planificacién para el desarrollo en el estado moderno
uruguayo, y de una cultura de colaboracion con técnicos de la region para analizar los
desafios nacionales con una perspectiva de largo plazo.

El objetivo de este proyecto fue llevar adelante un proceso de analisis, debate e
identificacion de propuestas de politicas para la agenda de futuro de Uruguay, en su
dimensién nacional, considerando la dimensién regional e internacional de cara al
desafio del desarrollo inclusivo y sostenible. Esta propuesta se basa en el entendi-
miento de que la sociedad uruguaya tendra mas oportunidades a futuro en la medi-
da de que las politicas y estrategias de desarrollo tengan un enfoque de mediano y
largo plazo, y reflejen consensos nacionales reconociendo lecciones aprendidas en
Uruguay, la regiéon y el mundo.

El libro “Uruguay + 25. Documentos de investigacién” es la obra colectiva produ-
cida en el marco del proyecto que compila las versiones resumidas de los aportes de
treinta y nueve especialistas. A través de estos documentos de trabajo se dan a cono-
cer las investigaciones de base de esos trabajos y otros estudios que se comisionaron
en el marco del proyecto, asi como notas de opinién.

Esta iniciativa fue posible gracias al apoyo del Banco Interamericano de Desarro-
llo (BID), el Banco de Desarrollo de América Latina (CAF), el Banco Mundial (BM),
el Instituto Nacional de Evaluaciéon Educativa (INEED), el Centro Internacional de
Investigaciones para el Desarrollo (IDRC), la Agencia Nacional de Investigacion e In-
novacion (ANII), la Agencia Uruguaya de Cooperacion Internacional (AUCI) y la Orga-
nizacién Internacional para las Migraciones (OIM).
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l. Introduccion

En este trabajo se analizan los efectos de diferentes instrumentos de politica fiscal,
tanto por el lado de los gastos como ingresos del gobierno, sobre la actividad econd-
mica y la distribucién del ingreso en Uruguay. La politica fiscal tradicionalmente ha
sido considerada como un instrumento eficaz para afectar la demanda agregada, la
distribucién del ingreso y riqueza, y la capacidad de la economia para producir bie-
nes y servicios (Musgrave, 1959). Por esto, una correcta seleccion de la composicion y
combinacion de los diferentes instrumentos de politica fiscal se ha vuelto de crucial
importancia a los efectos de arribar a una senda de crecimiento estable y de base
amplia por parte de los diferentes paises.

De hecho, la reduccion de las disparidades econémicas se ha convertido en uno
de los temas de politica piiblica mas desafiantes en la literatura macroeconémica ac-
tual. Una preocupacion central de este debate refiere al rol que pueden desempeiar
las politicas gubernamentales en la reduccién de las desigualdades econémicas y la
determinacion, a su vez, de sus efectos sobre la tasa de crecimiento econémico’.

La mayoria de la evidencia empirica acerca de los efectos macroeconémicos de
la politica fiscal se basa en estimaciones economeétricas en las que se analizan o bien
los efectos de la politica fiscal sobre el crecimiento econémico? o, alternativamente,
los efectos distributivos de esta politica3. A pesar de su demostrada relevancia, la res-
puesta conjunta del crecimiento econémico y la desigualdad de ingresos a diferentes
medidas de politica fiscal ha sido ignorada en la literatura empirica, con excepciones
significativas en los articulos recientes referidos a paneles de paises (Muinelo-Gallo
y Roca-Sagalés, 2013 y 2011a), 0 a un pais especifico (Roca-Sagalés y Sala 2011 y 2013;
Ramos y Roca-Sagalés, 2008). En esta investigacion, consideramos la misma estrate-
gia metodologica de estos estudios especificos de paises, y aplicamos un marco ana-
litico similar al caso de Uruguay.

A pesar de contar con un tamafio de sector piblico similar a muchos paises de
ingreso medio-alto e, incluso, de ingreso alto, Uruguay esta caracterizado por niveles
altos y persistentes de desigualdad. Sin embargo, existen suficientes razones para
justificar que los responsables de disefiar las diferentes politicas econémicas consi-
deren esta situacién. Asi, en primer lugar, para un nivel dado de ingreso per capita
promedio, un mayor nivel de desigualdad podria implicar una reduccién de la elas-
ticidad de la pobreza con relacion a la tasa de crecimiento econémico (Bourguignon,

1. Ver, por ejemplo, Bénabou (2005, 2002 y 2000), y Seshadri y Yuki (2004).
2. Para un completo analisis de esta literatura empirica, se recomienda Myles (2009).
3. Ver Atkinson y Brandolini (2006).
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2003). Segundo, una alta desigualdad constituye una barrera para la reduccioén de la
pobreza (Azariadis y Stachurski, 2005; Bourguignon, 2004). Y, tercero, los paises con
niveles altos y persistentes de desigualdad inicial tienden a crecer mas lento en el
medio y largo plazo“.

A los efectos de arrojar algo de luz sobre la aparente paradoja de un pais con alta
desigualdad y un tamano de sector publico relativamente elevado, y ofrecer, a su vez,
un analisis exhaustivo sobre los efectos de diferentes instrumentos de politica fiscal,
adoptamos un marco de modelos de vectores autorregresivos (VAR por su denomina-
cion en inglés) para Uruguay durante el periodo 1981-2010. Con la adopcién de esta
metodologia se consideran las relaciones de mutua influencia entre las variables re-
feridas a actividad econémica, desigualdad y politica fiscal, siendo posible evaluar, a
su vez, la incidencia de largo plazo de diferentes instrumentos de politica fiscal tanto
sobre el crecimiento econdémico como sobre la desigualdad de ingresos. En concre-
to, este modelo de series temporales utiliza la informacién sobre la evolucion de las
variables econémicas, fiscales y de desigualdad durante las Gltimas tres décadas en
Uruguay para predecir las respuestas del crecimiento econémico y la desigualdad de
ingresos ante shocks producidos en los diferentes instrumentos de gastos e ingresos
del gobierno.

Nuestros resultados sugieren la existencia de efectos significativos de tipo key-
nesiano sobre el producto por parte del gasto piblico; el impacto estimado de largo
plazo sobre el Producto Interno Bruto (PIB) al incrementar los gastos corrientes del
gobierno es significativo y positivo. A su vez, encontramos efectos distributivos sig-
nificativos de largo plazo asociados con diferentes instrumentos de politica fiscal du-
rante el periodo 1981-2010; de hecho, un aumento del gasto corriente y los impuestos
directos incrementan la desigualdad del ingreso neto (ingreso luego de impuestos
y transferencias del gobierno), mientras que un incremento en la inversiéon piblica
la reduce. Un analisis mas detallado acerca de los efectos de estas politicas fiscales
por quintiles de ingreso muestran que los mas pobres (el quintil con menos ingresos
netos, Q1) y la ‘clase media’ (los quintiles Q2, Q3 y Q4) se ven negativamente afectadas
por el gasto corriente piblico y los impuestos directos, mientras que los mas ricos
(Qs5) acumulan los beneficios, siendo la inversién piiblica la tinica herramienta de
politica que quiebra esta tendencia; sin embargo este Gltimo instrumento representa
una pequefia parte del total de gasto ptblico. En este sentido, los resultados empiri-
cos obtenidos muestran evidencia que el impacto redistribucional de largo plazo del
sistema fiscal uruguayo es ligeramente regresivo.

El trabajo se estructura de la siguiente forma. La seccién 2 brinda un analisis acer-
ca de la co-evolucién del crecimiento, desigualdad y politica fiscal en Uruguay. La
seccidn 3 describe la base de datos y detalla la metodologia y modelo empirico. En la

4. Ver, por ejemplo, Muinelo-Gallo y Roca-Sagalés (2011b); Hornstein et al (2005); Aghion et al (1999) o Bénabou (1996).
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seccion 4 se presentan los resultados principales. En la seccién 5 se estima y discute
como impactan diferentes instrumentos de politica fiscal sobre las participaciones
de ingreso de los diferentes quintiles. Finalmente, la seccién 6 detalla una serie de
conclusiones y recomendaciones de politica.
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Il. Crecimiento, desigualdad y politica fiscal en
Uruguay

La experiencia empirica de la mayoria de los paises (incluido Uruguay) de un creci-
miento simultaneo del PIB y la desigualdad de ingreso de mercado (ingreso pre-inter-
vencibén del gobierno) ha generado una corriente creciente de literatura econémica
relacionando el crecimiento econémico con la desigualdads.

Figura 1 - Evolucion del PIBy la desigualdad en Uruguay (1981-2010)
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El PIB proviene del Banco Central del Uruguay y esta expresado en pesos constantes de 2005.

La Figura 1 ilustra dos puntos remarcables con relacién a la evolucién de la eco-
nomia de Uruguay. Primero, la desigualdad de ingreso de mercado ha sufrido un de-
terioro continuo desde finales de la década de los ochenta. Segundo, la evolucion de
la actividad econémica parece no resolver estos problemas de desigualdad creciente
que surgen del mercado.

Este aumento de la desigualdad experimentado no s6lo por Uruguay sino por mu-
chos paises, ha reforzado el interés de la politica fiscal como un instrumento para el
desarrollo y el crecimiento de largo plazo. En este contexto, los paises tienen fuertes

5. Ver Drazen (2000; capitulo 11) o Persson y Tabellini (2000; capitulo 14) por las implicaciones de economia politica en la rela-
cion entre crecimiento econémico y desigualdad de ingreso de mercado; y Cornia al (2004) para una estimacion de la relacién
empirica entre ambas macro-variables.
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incentivos en la bisqueda de nuevos motores nacionales para el crecimiento de la
eficiencia y la productividad, asi como una mayor equidad en el desarrollo (Martinez-
Véazquez al, 2012). De hecho, los instrumentos distributivos y re-distributivos asocia-
dos a los gastos del gobierno, como transferencias y subsidios, han sido el compo-
nente de mas rapido crecimiento del gasto ptblico en las Gltimas décadas®. En este
sentido, la Figura 2 muestra la evolucion de medidas de desigualdad de ingreso de
mercado y de ingreso neto (post intervencién del gobierno) de cuatro paises en dé-
cadas recientes, utilizando coeficientes de Gini provenientes de la misma fuente de
informacién (Solt, 2009) y con la misma escala grafica a los efectos de facilitar las
comparaciones. La diferencia entre ambos coeficientes de Gini (ingreso de mercado e
ingreso neto) revela la accion redistributiva de la politica fiscal, y nos ilustra sobre la
capacidad redistributiva de los respectivos gobiernos.

La Figura 2 incluye el caso de Uruguay mas otros tres paises que utilizamos como
casos comparativos. Estos tres paises han sido seleccionados porque representan di-
ferentes modelos de desempefio del sector piiblico (tienen diferente tamafio del sector
plblico y han seguido diferentes politicas fiscales), y también porque disponemos de
datos y resultados comparables obtenidos utilizando una aproximacién empirica VAR
similar e incluyendo un periodo temporal muy cercano al aqui analizado’. En primer
lugar, la Figura 2 ilustra claramente que los respectivos sectores ptblicos han jugado
un rol muy diferente en términos de modificar la distribucién que surge del mercado.
En el caso de Suecia (figura 2a) la accién piblica ha reducido de forma importante la
desigualdad (50% de reduccidn); en el Reino Unido (figura 2b) también observamos
un reduccién fuerte, aunque menor, provocada por la intervencion del sector ptblico;
y en Espana (figura 2c) la accion publica tiene un efecto importante para reducir la
desigualdad de mercado; de hecho, en el caso de Espafia la capacidad redistributiva se
incrementa en los ochenta y primera mitad de los noventa, pero entra en claro declive
posteriormente. Finalmente, en el caso de Uruguay (figura 2d) se observa un compor-
tamiento muy diferente no sélo porque ambos indicadores de desigualdad tienen la
misma magnitud; sino porque presentan una evolucién muy similar.

Si comparamos ambas medidas de desigualdad, resulta facil de reconocer que
en los paises de ingresos altos la politica fiscal parece ser mas efectiva para reducir
las desigualdades que surgen del mercado; esta efectividad fue mayor en Suecia que
en Reino Unido, y en Reino Unido que en Espafia. Una posible explicacion de esta
diferente efectividad para reducir las desigualdades de mercado puede ser el tamafio
y composicion de las politicas fiscales por paises (Afonso al, 2010).

6. Por ejemplo, los estudios de Tanzi y Davoodi (1997) o Tanzi y Schuknench (1995) encuentran que las transferencias y subsidios
gubernamentales eran casi inexistentes a mediados del siglo XX en los diecisiete paises industrializados analizados, mientras
que en tiempos recientes representan cerca del 31% de su PIB (ver Solimano 2009, para datos mas recientes).

7. Los casos de Reino Unido, Suecia y Espafia son analizados en los trabajos de Ramos y Roca-Sagalés (2008); y Roca-Sagalés y
Sala (2011 y 2013), respectivamente.
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Sin embargo, si comparamos ambas medidas de desigualdad en el caso de Uru-
guay (figura 2d), sorprendentemente pareciera que la intervencién ptblica a través de
diferentes gastos e impuestos no ha afectado la distribucion del ingreso que surge del
mercado, lo cual resulta inesperado, especialmente si tomamos en cuenta que este
pais cuenta con un sector publico relativamente desarrollado, representando el 25%
en 1981y el 33% de su PIB en 20108.

Figura 2 - Evolucion de la desigualdad de mercado y neta, por pais (1981 — 2010)
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Fuente: Solt (2009)

Una posible explicaciéon de este sorprendente resultado podria provenir de la
fuente de datos especifica utilizada para construir ambos indicadores de desigualdad
(Solt, 2009). Afortunadamente, el IECON? nos ha brindado informacién sobre diferen-
tes medidas de desigualdad, desde inicios de los ochenta hasta el afio 2010, que nos

8. Las variables de politica fiscal fueron elaboradas por el IECON en base a informacion proveniente del Ministerio de Economia
y Finanzas, Contaduria General de la Nacion y Banco de Prevision Social.
9. Instituto de Economia de la Universidad de la Reptiblica de Uruguay www.iecon.ccee.edu.uy
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permite trabajar con series de datos anuales largas y homogéneas de desigualdad,
aunque basadas en ingresos netos, o sea, ingresos luego de la intervencién publica.

En la figura 3a comparamos la evolucién del indice de Gini basado en el ingreso
neto utilizando los indicadores del IECON y Solt. Esta comparacién muestra que aun-
que ambas series de Gini son diferentes (especialmente si consideramos su evolucion
afio-a-afo), también es cierto que presentan tendencias similares. De hecho, ilustran
que luego de un proceso decreciente durante los ochenta, se da un cambio en la ten-
dencia de la desigualdad del ingreso neto desde finales de los ochenta hasta el 2007; y
a partir de 2008, esta tendencia cambia nuevamente y la desigualdad del ingreso neto
comienza a decrecer. La figura 3b muestra que los otros indicadores de desigualdad
tipicamente utilizados en la literatura, el indice de Theil y el coeficiente Q5/Q1, ambos
relacionados con el ingreso neto y brindados por el IECON, confirman en términos
generales esta evolucion temporal, esto es los tres sub-periodos anteriormente identi-
ficados con relacion al comportamiento del ingreso neto en Uruguay.

Figura 3 - Evolucion de la desigualdad del ingreso neto en Uruguay (1981 — 2010)
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Considerando este contexto de analisis, nos planteamos la cuestion de si el sector
publico en Uruguay, durante el periodo 1981-2010, a través de la implementacién de
sus diferentes instrumentos de politica fiscal ha incrementado o bien ha reducido la
desigualdad que emerge del mercado. Las variables de desigualdad de ingreso neto,
gasto piblico corriente, impuestos directos e indirectos, bajo discusion en este estu-
dio, se presentan en la Figura 4.

La Figura 4 nos sugiere que durante el periodo analizado (1981-2010), el sector pi-
blico en Uruguay no parece haber jugado un rol efectivo contra la desigualdad econ6-
mica. Esta percepcion es respaldada por la inspeccién visual del panel (a) donde una
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tendencia alcista en la desigualdad del ingreso neto se relaciona con una tendencia
a la subida en la cuota del gasto piblico corriente con relacién al PIB. Mas atn, los
periodos de mayor gasto pablico corriente parecen ir mano con mano con crestas de
mayor desigualdad (desde mediados de los noventa hasta inicios de los 2000) y vice-
versa (desde 1981 a 1988). Sin embargo, a partir de 2008 observamos un cambio en
esta co-evolucion dado que el gasto corriente exhibe una tendencia al alza mientras
que la desigualdad decrece.

Figura 4 - Desigualdad de Ingreso Neto, Politica Fiscal y PIB en Uruguay (1981-2010)
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Fuentes: IECON y Banco Central del Uruguay

De forma similar, en la figura 4b observamos que el monto de impuestos directos
(en % del PIB), el cual puede contener los principales impuestos progresivos, se ha
incrementado desde mediados de los ochenta mostrando la misma tendencia que la
desigualdad. Sin embargo, en la misma figura no resulta posible observar una rela-
cion clara entre la desigualdad y la medida de impuestos indirectos. Por otra parte,

10. Este Gltimo cambio en la evolucion de la desigualdad se puede deber a la implementacion de varios programas y politicas
redistributivas pablicas. Para un analisis completo de este sub-periodo ver, por ejemplo, Amarante al (2011) o Bucheli al (2013).
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la inspeccion visual del panel (c) parece sugerir que el PIB (en términos constantes) y
la cuota de gastos corrientes del gobierno sobre el PIB exhiben trayectorias similares;
mientras que, en el panel (d) observamos que la evoluciéon de impuestos directos e
indirectos y PIB parecen ser menos coincidentes.

Las relaciones establecidas en la Figura 4 sugieren dos hipdtesis importantes que
intentamos testear y analizar. Primero, la posibilidad de que el gasto del gobierno y/o
los impuestos directos pudieran exacerbar la desigualdad de ingresos en el largo pla-
zo. Segundo, testeamos el signo y significacion de la posible relaciéon entre crecimien-
to del PIB e impuestos y gasto pablico. Para brindar un analisis comprehensivo de
estos puntos adoptamos un marco de analisis de Vectores Autorregresivos, lo cual nos
permite considerar la incidencia de largo plazo de distintos instrumentos de politica
fiscal sobre el crecimiento econémico y la desigualdad de ingresos netos en el caso
de la economia uruguaya. De hecho, los modelos VAR son especialmente adecuados
cuando las variables de interés son endbgenas, como es el caso que nos ocupa, don-
de la produccién (PIB), el gasto piblico, los ingresos fiscales y la desigualdad estan
fuertemente interrelacionadas.
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lll. Datos y metodologia empirica

Los modelos VAR han sido extensivamente utilizados para evaluar los efectos de la
politica monetaria (Christiano al, 2005). Sin embargo, Giltimamente se han convertido
en un instrumento importante en el debate del impacto macroeconémico de largo pla-
zo de la politica fiscal (Kamps, 2005; y Perotti, 2005, brindan resiimenes de la litera-
tura). Un aspecto destacado de este debate refiere a la existencia de efectos significa-
tivos de largo plazo de estas politicas, 1o cual exploramos a continuacién para el caso
de Uruguay utilizando esta metodologia empirica. Mas especificamente, siguiendo
una aproximacién VAR similar a Ramos y Roca-Sagalés (2008) y, Roca-Sagalés y Sala
(2011 y 2013) nos focalizamos en los efectos macroeconémicos y distributivos de largo
plazo de diferentes instrumentos de politica fiscal.

Datos

Las series macroeconémicas han sido obtenidas de diferentes fuentes. Utilizamos
datos anuales para el periodo 1981-2010". La frecuencia y longitud de las series tem-
porales analizadas se ven limitadas por la disponibilidad de datos de desigualdad.

Las diferentes medidas de desigualdad fueron obtenidas a partir de indicadores
recientemente desarrollados por el IECON®. Una clara ventaja de estas series es su
consistencia durante las tres décadas analizadas. Ademas de medidas que nos per-
miten analizar la desigualdad media de ingreso (coeficiente de Gini e indice de Theil),
también utilizamos quintiles de ingreso que nos permiten analizar como los diferentes
grupos de ingreso se ven afectados por las diferentes politicas fiscales consideradas.

Las series macroeconémicas del PIB se obtuvieron de la base de datos del Banco
Central de Uruguay y se encuentran expresadas en términos reales (millones de pesos
constantes de 2005).

Finalmente, las variables de politica fiscal fueron elaboradas por el IECON en
base a informacion proveniente del Ministerio de Economia y Finanzas, la Contadu-
ria General de la Nacién y el Banco de Prevision Social de Uruguay, y también se
encuentran expresadas en términos reales. Consideramos dos categorias de gasto pt-
blico, cubriendo cerca del 90% del gasto piblico total de las Gltimas tres décadas, y
dos tipos de impuestos, que cubren cerca del 90% de los ingresos fiscales. Del lado

11 Resulta importante sefialar que, en general, tales tamafios muestrales no son poco comunes, y mas especifica-
mente en la literatura relacionada con la aproximacion VAR (ver, por ejemplo, Kamps, 2005; o0 Marcellino, 2006).
12 Estos indicadores fueron elaborados considerando informacioén proveniente de las Encuestas Continuas de Ho-

gares elaboradas por el Instituto Nacional de Estadistica de Uruguay. Para una exposicion detallada acerca de la metodologia
utilizada para construir estos indicadores de desigualdad, ver Amarante al (2011, Anexos 1y 2).
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del gasto, utilizando una perspectiva de clasificacién econémica; consideramos dos
categorias: gasto ptblico corriente (en bienes y servicios y transferencias corrientes)
e inversién publica, los cuales representan, en las Gltimas tres décadas, cerca del 26%
v 1,9% del PIB, respectivamente. Del lado de los ingresos, distinguimos entre ingresos
provenientes de impuestos directos (impuestos sobre el ingreso, las utilidades y las
ganancias del capital; impuestos sobre la propiedad; impuestos sobre la némina y la
fuerza de trabajo; y contribuciones sociales) e ingresos provenientes de impuestos
indirectos (impuestos sobre los bienes y servicios; e impuestos sobre el comercio y
las transacciones internacionales), los cuales representan, respectivamente, el 12,4%
y 11,8% del PIB, cada uno de ellos. La Tabla 1 muestra la evolucién, en términos del
PIB, de las variables fiscales consideradas.

Tabla 1 Datos Fiscales 1981-2010.
Gobierno Central Consolidado (% del PIB)

1981-2010
1981 1990 2000 2010 participacion
media
Gasto piiblico 25.3 24.6 29.0 32.8 27.9
Gasto Corriente (1) 23.2 229 27.4 30.6 26.0
Inversién Piblica 2.1 17 1.6 2.2 1.9
Ingresos por impuestos 23.7 25.0 24.4 26.7 24.2
Impuestos Directos (2) 10.4 12.3 13.6 14.7 12.4
Impuestos Indirectos 133 12.7 10.8 12.0 11.8
Ingresos no-impositivos (3) 2.4 2.5 2.4 2.4 2.4
Superavit/Déficit 0.8 2.9 -2.2 -3.7 -1.3

Notas: (1) El gasto corriente incluye los gastos en seguridad social; (2) Los impuestos directos incluyen las contribuciones a la segu-
ridad social; (3) Los ingresos no-impositivos incluye los ingresos de las empresas publicas no recaudados por el Gobierno Central.

Fuentes: Ministerio de Economia y Finanzas, Contaduria General de la Nacién y Banco de Prevision Social de Uruguay

El analisis de la Tabla 1 nos indica que el gasto corriente piblico representa la
mayor parte del gasto total y también tiende a incrementar su peso en el PIB durante
el periodo analizado. Del lado de los ingresos, observamos que la carga impositiva
ha crecido; de hecho, los impuestos directos han incrementado su peso y desde me-
diados de los noventa representan un mayor porcentaje del PIB que los impuestos
indirectos (ver, también, Figura 4).
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La aproximacion VAR: consideraciones generales

La aproximacién VAR utilizada en este trabajo, inicialmente desarrollada por Sims
(1980), se focaliza en la estimacién de un modelo en forma reducida con todas las
variables tratadas como enddgenas. Este método empirico resulta particularmente
apropiado para estimar el impacto de largo plazo de la politica ptiblica al menos por
tres razones. Primero, dado que toma en cuenta los efectos dinamicos de retroalimen-
tacion entre las variables asi como sus efectos en las otras variables, tanto en el corto
como en el largo plazo. Esto resulta importante cuando el rezago entre el cambio de
politica (por ejemplo, una subida de impuestos o un recorte de la inversién pabli-
ca), su implementacién y posterior impacto no resultan despreciables, como ocurre
usualmente con la politica fiscal. Segundo, esta aproximacion evita tanto la clasifica-
cioén, a menudo arbitraria, de variables end6genas y exégenas, como la imposicion de
especificaciones restrictivas de los mecanismos dinamicos de ajuste de la aproxima-
cion estructural. Mas especificamente, los modelos VAR son especialmente adecua-
dos cuando las variables de interés son endégenas; como en nuestro caso, donde el
producto, el gasto piblico, los ingresos impositivos y la desigualdad se encuentran
altamente interrelacionados. Finalmente, los modelos VAR no son muy demandantes
con los datos (no requiere de series temporales muy largas), y ademas no es necesario
obtener un cambio exdgeno para identificar efectos (como es el caso, por ejemplo, de
la aproximacién a través de variables ficticias).

En términos de su implementacién empirica, comenzamos determinando el or-
den de integracion de las variables a partir de los test de raices unitarias de Dickey-
Fuller Aumentados. Los resultados sugieren que todas las series son no-estacionarias
en logaritmos de sus niveles y estacionarias en primeras diferencias de los logaritmos
de sus niveles. Dado que estos test son muy sensibles al tamafio muestral (ver, por
ejemplo, Phillips y Xiao 1998), testeamos ademas la existencia de raices unitarias uti-
lizando tanto el test de Dickey-Fuller de Minimos Cuadrados Generalizados propuesto
por Elliot al (1996), vy el test propuesto por Ng y Perron (2001). Los resultados confir-
man que todas las series son estacionarias en primeras diferencias. Sobre estas bases,
procedemos a estimar el modelo VAR en primeras diferencias de los logaritmos de los
niveles de las variables, o en tasas de crecimiento de dichas variables.

Para la seleccion de la especificacion de los modelos VAR, consideramos varias
dimensiones: el orden del VAR, la especificaciéon de componentes deterministicos, y
la posibilidad de quiebres estructurales. El niimero 6ptimo de rezagos fue seleccio-
nado utilizando el test del Criterio de Informacién Bayesiana (BIC por su denomina-
cion en inglés); los componentes deterministicos fueron incluidos cuando eran esta-
disticamente significativos. En nuestro analisis empirico permitimos la posibilidad
de quiebres estructurales cuando se introducen reformas fiscales, que en el caso de
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Uruguay corresponden a seis afios, a saber, el impacto de la reforma fiscal de 1982,
los ajustes a la tasa del Impuesto al Valor Agregado (IVA) en 1985 y 1990, la reforma
de impuestos indirectos de 2002, la reforma fiscal de 2005 (correspondiente a la im-
plementacién de transferencias piblicas focalizadas o programas anti-pobreza), y la
importante reforma del sistema fiscal implementada en 20073. La posible existencia
de estos quiebres estructurales fue plenamente incorporada en nuestros test de raices
unitarias y de especificacion VAR, asi como en los procedimientos de estimacion. Se-
guimos el procedimiento estandar en la literatura (ver, por ejemplo, Maddala y Kim,
1998), v consideramos la posible significacién, en cada etapa del analisis, de una
variable ficticia que incluye estas reformas. Los resultados de los test sugieren que
para los tres modelos VAR correspondientes a la incorporacion de las tres medidas
diferentes de desigualdad de las que disponemos (Gini, Q5/Q1 e indice de Theil), un
modelo VAR de primer orden con una constante lineal y sin tendencia resulta la espe-
cificacion apropiada. Ademas, encontramos estadisticamente significativa la variable
ficticia que incluye las seis reformas fiscales anteriormente mencionadas, por lo que
la incorporamos al analisis.

Especificacion del VAR y orden de las variables

Estimamos tres modelos VAR diferentes que incluyen el gasto corriente piblico, la in-
version publica, el PIB, la desigualdad, y los impuestos directos e indirectos, basando
la diferenciacién de estos modelos en la variable utilizada para medir la desigualdad
del ingreso neto (Gini, Q5/Q1 e indice de Theil). La inclusién de medidas de desigual-
dad en la especificacién VAR nos permite el analisis conjunto de los efectos macroeco-
noémicos y distributivos de la politica fiscal. De esta forma, somos capaces de brindar
evidencia empirica para el caso de Uruguay de los efectos tradicionalmente discutidos
de diferentes instrumentos de politica fiscal sobre la eficiencia y la equidad.

A los efectos de acomodar las correlaciones contemporaneas entre los shocks en
las diferentes variables, seguimos el procedimiento estandar de la literatura y consi-
deramos la descomposiciéon de Cholesky de la matriz de varianzas y covarianzas de
los residuos estimados'4. Es bien conocido que, potencialmente, el orden de las varia-
bles tiene gran repercusion en los efectos estimados de las politicas. Por lo tanto, re-
currimos a la intuicién econémica para decidir el orden en que incluimos nuestras va-
riables en el modelo VAR respectivo. En primer lugar, al igual que Blanchard y Perotti
(2002) 0 De Castro (2006), suponemos que el gasto ptiblico es esencialmente exdgeno.
Esto significa que tanto el PIB como las diferentes medidas de desigualdad responden
a cambios en el gasto publico, pero el gasto pablico no responde contemporanea-
mente a cambios en estas variables. El marco institucional implica que las decisiones

13. Para un andlisis detallado de estas reformas fiscales, ver Barreix y Roca (2007), Azar al (2009) y Amarante y Vigorito (2012).
14. Ver, por ejemplo, Favero (2002) y Kamps (2005).
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de gasto piblico se toman antes que las autoridades publicas obtengan informacién
acerca del desempefio actual de la economia. Como en Ramos y Roca-Sagalés (2008)
o Roca-Sagalés y Sala (2011 y 2013), también consideramos que los cambios en el gas-
to pablico pueden tener un impacto en el ingreso de los individuos y, por ende, en la
distribucién del ingreso (y mas atn si tales cambios implican beneficios de caja), y
que los cambios en el producto no son a menudo distribucionalmente neutrales y, por
tanto, afectan la desigualdad.

Adicionalmente, suponemos que el producto afecta contemporaneamente los in-
gresos por impuestos pero el inverso no resulta cierto. Esto significa que la imposicion
responde a cambios en el producto. En efecto, en el muy corto plazo, los cambios en
los ingresos por impuestos se deben exclusivamente a cambios en la base imponible,
dado que los cambios en la actividad econoémica afectan la recolecciéon de impuestos.
Dentro de un afio, también permitimos que los cambios en la actividad econémica
afecten las medidas impositivas discrecionales. De hecho, el producto no responde
de forma contemporanea a variaciones en los ingresos impositivos. El proceso poli-
tico implica retrasos entre la consideracion y la implementaciéon de cambios en las
tasas de impuestos, lo cual en el margen podria afectar al producto, y el hecho que
los planes de consumo e inversién toman algln tiempo en adaptarse, luego que el
evento de politica sea promulgado. Este supuesto resulta consistente con Bernanke y
Mihov (1998) y con el argumento de Blanchard y Perotti (2002) de que los impuestos
pueden ajustarse en respuesta a cambios inesperados en el producto dentro del afio,
y que, por tanto, nuestro supuesto resulta apropiado cuando se utilizan datos anua-
les. Como fuera argumentado anteriormente, en el muy corto plazo, los cambios en la
base imponible son la tinica fuente probable de cambios en los ingresos impositivos,
y esta base imponible es probable que se modifique inicamente como resultado de
cambios distributivos o de producto. De esta forma, suponemos que los ingresos por
impuestos reaccionan de forma contemporanea a los shocks en la desigualdad y en
el producto®.

Con relacién al orden de las variables fiscales desagregadas; primero, del lado
de los ingresos del gobierno, suponemos que los ingresos por impuestos indirectos
no afectan contemporaneamente los ingresos por impuestos directos, mientras que
el inverso es cierto. Asumimos que los cambios en los ingresos por impuestos indi-
rectos no tienen efectos contemporaneos en los ingresos por impuestos directos. Del
lado del gasto, suponemos que el gasto corriente precede a la inversion piblica. Este
supuesto refleja la vision estandar que las decisiones presupuestarias sobre la inver-
sién puablica estan condicionadas por las decisiones sobre gasto corriente, mientras

15. También podria ser razonable suponer que los impuestos (directos) afectan contemporaneamente a la desigualdad. En este
sentido, resulta importante sefialar que ordenamientos alternativos de estas variables no tienen un mayor impacto sobre nues-
tros resultados.
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que el inverso no resulta cierto. Tomando en cuenta estos argumentos, las variables
se incorporaran al anélisis de las funciones de impulso respuesta (IRF por su deno-
minacién en inglés) en el siguiente orden: gasto publico corriente, inversion publica,
PIB, desigualdad, ingresos por impuestos directos e ingresos por impuestos indirec-
tos. Resulta importante destacar que la variacion del orden de las variables fiscales
desagregadas no modifica significativamente los resultados obtenidos.
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IV. Los efectos de la politica fiscal

Alo largo de este trabajo, la medida de ingreso utilizada para estimar la desigualdad
es el ingreso disponible por parte de los hogares luego de la intervenciéon publica.
Dado que los indices de desigualdad implican diferentes juicios de valor sobre las
diferencias de ingresos en las colas de la distribucién (Cowell, 2000; Lambert, 2001),
lo cual podria llevar a diferentes ordenamientos de la desigualdad, chequeamos si los
efectos de largo plazo estimados para los diferentes instrumentos de politica fiscal
son robustos a tres medidas diferentes de desigualdad: el coeficiente de Gini, el coefi-
ciente Q5/Q1, y el indice de Theil. Las IRF acumulativas asociadas con las estimacio-
nes VAR que consideran al coeficiente de Gini como la medida de desigualdad neta,
asi como las correspondientes bandas de error, se presentan en la Figura 5.

Los resultados empiricos obtenidos se presentan en la Tabla 2, brindando las res-
puestas del producto y las diferentes medidas de desigualdad derivadas de las IRF
acumulativas, utilizando el coeficiente de Gini (ver Figura 5), el coeficiente Q5/Q1 y
el indice de Theil. Estos resultados miden el porcentaje de cambio acumulado, en
el largo plazo, sobre el PIB y sobre las medidas de desigualdad de ingreso neto en
respuesta a un shock de un 1% en las variables de politica fiscal analizadas, filtradas
por los supuestos de identificacién de corto plazo y los efectos dinamicos de retroali-
mentacion implicitos en los modelos VAR estimados.

Observamos, sin excepcion, que las IRF acumulativas son estables (poco errati-
cas) y la mayoria de los efectos toman lugar dentro de los primeros dos o tres afios
posteriores al shock fiscal inicial. Los margenes de error que rodean las estimaciones
puntuales de las IRF acumulativas transmiten la incertidumbre en torno a la estima-
cion y se calculan a través del método de bootstrapping. Consideramos bandas de
error de una desviacién estandar que se corresponden con el 68% de probabilidad
posterior, como fuera sugerido por Sims y Zha (1999) y es estandar en la literatura
empirica.

Las respuestas se calculan como usualmente se realiza en la literatura, sumando
la secuencia conjunta de respuestas, e incluimos un asterisco en los coeficientes de
la Tabla 2 cuando estas respuestas permanecen significativas al final del periodo de
10 anos.

16. Las IRF correspondientes al coeficiente Q5/Q1 y al indice de Theil no se presentan aqui debido a limitaciones de espacio, sin
embargo se encuentran disponibles por parte de los autores ante solicitud expresa.

17. Notese que los valores de las respuestas reportadas en la Tabla 2 no se pueden leer directamente desde la Figura 5. Esto se
debe a que, mientas que la Figura 5 reporta respuestas acumulativas del PIB y el coeficiente de Gini a innovaciones de un error
estandar en las variables fiscales, en la Tabla 2 estos valores aparecen normalizados utilizando para ello el shock inicial en la
variable fiscal cuando se produce el shock.
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Figura 5 — Funciones de Impulso Respuesta Acumulativas del PIB y Gini
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Tabla 2 - Respuestas acumuladas a shocks en las variables fiscales

.. indice de
PIB Gini PIB Q5/01 PIB Theil
Gasto Corriente 0.776* | 0.152* 0.755* 0.087* | 0.760* 0.321*
Inversion Publica -0.139 | -0.075*% | -0.148 -0.031* -0.144 -0.104*
Impuestos Directos 0.237 | o.111* 0.214 0.053* 0.205 0.146*
Impuestos Indirectos | -0.049 | -0.043 0.097 -0.021 0.101 -0.036

Nota: * indica que el cero no esta dentro de las bandas de un error estandar

Un primer resultado a destacar es la existencia clara de efectos keynesianos de
largo plazo asociados con el gasto publico corriente. En particular, un incremento
de un punto porcentual en el gasto corriente incrementa el PIB en el largo plazo en
alrededor 0,8 puntos porcentuales (Furcery y Zdzienicka, 2012 encuentran un efecto
expansivo similar para una muestra de paises de la OCDE). El resto de las categorias
fiscales (inversi6n publica, impuestos directos e indirectos) no tienen efectos signi-
ficativos sobre el PIB. Las tres especificaciones VAR consideradas, correspondientes
a la incorporacion de diferentes indicadores de desigualdad (Gini, Q5/Q1 e indice de
Theil), confirman la magnitud y significancia del efecto positivo sobre el producto de
un incremento en el gasto corriente ptblico.

Por otra parte, obtenemos un efecto positivo y significativo sobre la desigualdad
cuando se incrementa el gasto ptblico corriente; nuevamente las tres especificacio-
nes confirman este efecto significativo, el cual puede ser intuitivamente percibido al
visualizar la Figura 4. Este efecto positivo sobre la desigualdad de ingresos netos en
respuesta a un incremento del gasto corriente del gobierno parece ser contra-intuiti-
vo: Uno esperaria que este tipo de gasto publico reduzca la desigualdad de ingresos
debido a que incluye diferentes gastos de tipo social con implicaciones distributivas
a través de beneficios inmediatos, como por ejemplo, los incrementos en las transfe-
rencias como las pensiones y diferentes subsidios.

Cuando observamos los resultados de la inversién piblica, encontramos un resultado
bien conocido en la literatura empirica reciente: un mayor gasto del gobierno en infraes-
tructuras reduce la desigualdad de largo plazo (Calderén y Servén, 2004). Conceptual-
mente, el desarrollo de infraestructuras ptiblicas ayuda a las areas subdesarrolladas de
la economia a estar conectadas con los centros de actividad econémica, permitiendo el
acceso a oportunidades productivas adicionales, y también las infraestructuras mejoran
el acceso a servicios de educacién y salud (Brennenman y Kerf, 2002).
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Los ingresos por impuestos son la contra-parte del gasto piiblico: Los impactos de
shocks en los ingresos por impuestos directos e indirectos podrian ser interpretados
como el inverso de los efectos encontrados del lado del gasto. Asi, en el caso del PIB,
no encontramos efectos significativos de ambos tipos de impuestos. Con relacién a
la incidencia de los shocks impositivos sobre la desigualdad, encontramos un efecto
nulo en el largo plazo de mayores impuestos indirectos sobre la desigualdad. En con-
traste, los impuestos directos tienen un impacto significativo y positivo; sin embargo,
los coeficientes estimados son mucho menores que los correspondientes al gasto pi-
blico. Este débil efecto redistributivo de los impuestos también ha sido puntualizado
por Martinez-Vazquez (2008) en el caso de los paises en vias de desarrollo, y también
por Goiii al (2011) en los paises de América Latina.

En resumen, los efectos estimados muestran, primero, efectos keynesianos con
relacién a un incremento en el gasto piblico corriente, y segundo, que las politicas
fiscales que presumiblemente reducen la desigualdad (gasto corriente e impuestos di-
rectos), en el caso de Uruguay tienen los efectos contrarios incrementando ligeramen-
te la desigualdad; mientras que un porcentaje relativamente pequefio de los recursos
destinados al gasto, como es la inversion piiblica, reducen la desigualdad.

Los resultados que observamos con relacion a la desigualdad son complementa-
rios a los obtenidos para el caso de Uruguay por los trabajos de Amarante y Vigorito
(2011 y 2012), en los que tratan de identificar los principales factores explicativos de
la evolucién de la desigualdad durante el mismo periodo (1981-2010), centrandose,
especialmente el trabajo de 2012, en estimar el impacto de dos programas especificos
de transferencias llevados a cabo en el diltimo quinquenio (Plan de Atencién Nacional
a la Emergencia Social-PANES y el Plan de Equidad). Asi, por una parte dichas auto-
ras ponen de relieve un efecto muy escaso sobre la desigualdad de dichos programas
(si bien reducen la pobreza, especialmente la extrema) y, por otra parte, apuntan que
la reduccion en la desigualdad, que se produce de manera sensible a partir de 2008
(ver graficos 3a y 3b), se puede deber a factores institucionales, como el incremento
en el salario minimo, el aumento en el empleo formal (ayudado este fenémeno por
las politicas activas del gobierno) y especialmente por factores composicionales li-
gados al crecimiento econémico y de la ocupacién, que provocaron un incremento
muy sensible de las rentas salariales. A nuestro parecer, podrian ser estos factores,
y no el impacto del gasto piblico y los impuestos, los principales responsables de la
reduccidén en la desigualdad que se produce en Uruguay a lo largo del ltimo trienio
del periodo analizado.

No obstante, también hay que sefialar que los resultados aqui obtenidos no se en-
cuentran en linea con varios trabajos que utilizan analisis de incidencia para evaluar
los efectos de distintas herramientas de politica fiscal en Uruguay (ver, por ejemplo,
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Bucheli al -2013-; Amarante al -2012- y Llambi al -2009-). Basados en un conjunto fuer-
te de supuestos®®, este tipo de analisis estima cuanto de una determinada categoria
de gasto (impuestos) es recibida (impuesta) por un grupo socioeconémico particular
0 un area geografica concreta, y ponen de relieve basicamente efectos ligeramente
progresivos de distintas medidas de gastos e impuestos del gobierno. Con relacién
a estos resultados interesa destacar que la metodologia de imputacién de gastos o
ingresos utilizada por estos articulos se basa en estimaciones puntuales realizadas
para afos concretos, no realizando un analisis dinamico de largo plazo como el que
realizamos en este trabajo®.

Por otra parte, nuestros resultados son directamente comprables con otros tres
articulos que aplican la misma metodologia VAR para las economias del Reino Unido,
Suecia y Espafia (Ramos y Roca-Sagalés 2008, Roca-Sagalés y Sala 2011 y 2013, respec-
tivamente). Tales comparaciones reflejan, en primer lugar, que la magnitud relativa
de los efectos de la politica fiscal sobre el PIB es similar en todos los casos aunque no
en el signo; el caso de Uruguay es el (inico que muestra efectos keynesianos asociados
con un incremento del gasto pablico corriente. En segundo lugar, resulta remarcable
sefialar que la magnitud de los impactos sobre el coeficiente de Gini es mucho me-
nor en el caso de Uruguay, y nuevamente con el signo contrario al obtenido en las
otras tres economias. Sorprendentemente, los dos principales instrumentos de poli-
tica fiscal tipicamente utilizados por estos paises desarrollados como herramientas
redistributivas en orden de alcanzar mayor igualdad de ingresos, el gasto corriente y
los impuestos directos, ambos incrementan ligeramente la desigualdad en Uruguay,
aunque este efecto es mucho menor que el estimado para los casos de los tres paises
anteriormente mencionados.

Los resultados obtenidos en el caso de Uruguay confirman los argumentos de
Goiii al (2011) en el sentido de que el impacto redistributivo del sistema fiscal en pai-
ses de América Latina es muy pequefio, y también que la redistribucién se alcanza
principalmente a través de las transferencias (gasto corriente) en lugar de los impues-
tos. Por otra parte, nuestros resultados también confirman el principal hallazgo de De
Mello y Tiongson (2006) que argumentan que las sociedades mas desiguales gastan
menos en redistribucion, en otras palabras que mayormente no redistribuyen a través
de las politicas publicas.

18. Es importante tener en cuenta que en este tipo de analisis se asume: servicios ptblicamente provistos homogéneos en-
tre todos los beneficiarios; los beneficios recibidos por los individuos son iguales a los costos de la provision del servicio; los
individuos valoran de forma idéntica cada dolar de beneficio recibido o de impuesto que pagan; existencia de una perfecta
traslacién de impuestos a los consumidores; y que no existe evasion o comportamiento ilegal.

19. Para nuevas extensiones de este tipo de analisis de incidencia en el que se ligan los efectos de las politicas fiscales con la
igualdad de oportunidades, se recomienda Cuesta (2013).
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V. Los efectos de la politica fiscal por grupos de
ingreso

En esta seccidn estimamos y presentamos los efectos de las politicas fiscales consi-
deradas sobre los diferentes quintiles de ingreso. El analisis utilizando quintiles de
ingreso permite considerar los efectos de las diferentes herramientas de politica fiscal
por grupos de ingreso, esto es sobre la participacion del ingreso disponible que va a
los diferentes segmentos (quintiles) de la poblacion (u hogares).

En este sentido, seremos capaces de analizar como los pobres (la participacién en
el ingreso del primer quintil, Q1) y la clase media, definida como el 60% de los recep-
tores de ingreso (Levy, 1987)*°, aqui considerada como la suma de la cuota de ingreso
de los Q2, Q3 y Q4, y también los ricos (Qs) se ven afectados por la politica fiscal.
Considerando esta definicion, la Figura 6 muestra la evolucion de la participaciéon en
el ingreso neto de estas diferentes clases en Uruguay durante el periodo analizado.

Figura 6 — Evolucion del ingreso
neto por clases en Uruguay (1981-2010)
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La figura 6a presenta la evolucion de la participacion en el ingreso de las clases
bajay media, y la figura 6b ilustra su contraparte, la performance del quintil mas rico.
Estas figuras confirman los tres sub-periodos previamente identificados sobre la evo-
lucién de la desigualdad del ingreso neto en Uruguay. Esto es, al inicio de los ochenta
las clases baja y media mejoran su participaciéon de ingreso, pero durante los noventa

20. La definicion de Levy (1987) se basa en el “espacio de las personas”. Sin embargo, existen otras definiciones de clase media
basadas en el “espacio de ingreso” (ver, por ejemplo, Blackburn y Bloom 1985; Davis y Huston 1992; Thurow 1994; o Atkinson
y Brandolini 2013).
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y hasta el ano 2007 ambos grupos claramente reducen su participacién, especialmen-
te la clase media, mientas que los ricos incrementan su participacién en mas de 5
puntos porcentuales (desde 46,7 en 1985 a 52,0 en 2007). En 2008 esta tendencia cam-
bia drasticamente en los tres grupos, como ya hemos visto en la medida que la des-
igualdad se reduce. De acuerdo a Atkinson y Brandolini (2013), el mismo fen6meno
de reduccion de la participacion en el ingreso sufrida por la clase media también ha
sucedido durante este periodo en muchos paises desarrollados, como Suecia o Reino
Unido (o en Espana de acuerdo a datos de UNU-WIDER). Este efecto seria corroborado
por Ferreira al (2013), los cuales, aunque utilizando una definicién distinta de clase
media (basada en umbrales de ingresos), ponen de relieve que Uruguay es el pais de
América Latina en el que la clase media més se redujo durante la Gltima década (ver
pag. 149 de este informe)

A los efectos de poder considerar el impacto de diferentes herramientas de poli-
tica fiscal en esta evolucion, estimamos nuestro modelo VAR introduciendo, alterna-
tivamente, cada grupo de quintiles de ingreso. La siguiente subseccién presenta las
funciones de impulso respuesta acumulativas correspondientes.

Los efectos de la politica fiscal por quintiles de ingreso

Al igual que en el caso de medidas de desigualdad de tendencia central, estimamos
también los efectos provocados por cambios en las diferentes politicas pablicas. Dado
que las IRF que muestran los efectos de estas politicas sobre el PIB son casi exacta-
mente las mismas que ya se obtuvieron y mostraron en la Figura 5, en esta seccién nos
focalizamos en los efectos sobre la distribucién del ingreso. Consecuentemente, en la
Figura 7, s6lo mostramos las IRF relacionadas con los quintiles de ingreso asociadas a
un shock en la politica fiscal especifica (descrita anteriormente), asi como las bandas
de error correspondientes.
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Figura 7 — Efectos acumulados sobre la participacion de ingreso por quintiles: IRFa
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La tabla 3 reporta los resultados empiricos de las respuestas del producto y los
quintiles derivadas de las funciones IRF de la Figura 7, resultado de la utilizacion de
los quintiles de ingreso para analizar los efectos de las diferentes politicas fiscales
sobre la desigualdad.

Tabla 3 — Respuestas acumulativas a shocks unitarios en las variables fiscales

PIB Clase PIB Clase PIB Clase
Baja Media Alta
(Q1) (Q2Q3Q4) (Qs)
Gasto Corriente 0.799* -0.233* 0.754* -0.102* 0.766* 0.116*
Inversion Publica -0.129 0.177* -0.148 0.037* -0.143 -0.050%
Impuestos Di- 0.251 -0184* | o0.21 -0.061* 0.228 0.079*
rectos 25 104 =217 ’ : 079
Impuestos Indi-
rectos 0.018 0.043 0.102 0.024 0.068 -0.031

Nota: * indica que el cero no esta dentro de las bandas de un error estandar
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En primer lugar, queremos insistir en el efecto positivo y significativo del gasto co-
rriente publico sobre el PIB, y su consistencia a través de las tres especificaciones
incluyendo los quintiles en sustitucion del coeficiente de desigualdad. En segundo
lugar, los resultados utilizando los quintiles de ingreso confirman los diferentes efec-
tos de las politicas fiscales sobre cada grupo de ingreso: a medida que nos movemos
desde el quintil mas bajo (Q1) hacia el mas alto (Qs), los coeficientes de la politica
fiscal varian en magnitud y signo. Los efectos de mayor magnitud provienen de la
principal herramienta de politica fiscal en términos de su tamano relativo, el gasto
corriente. De esta forma, un incremento en el gasto corriente reduce la participaciéon
del ingreso de las clases baja y media, pero incrementa la participacién en el ingreso
del Qs (los mas ricos). Esto podria estar indicando que la mayor parte de los gastos del
gobierno ocurren en programas que favorecen a los grupos mas altos de ingreso. Mas
especificamente, de acuerdo a los coeficientes obtenidos, los mas pobres son los mas
perjudicados por el gasto corriente piiblico, y el quintil mas rico mejora su participa-
cion. Consecuentemente, resulta claro que la mayoria de los beneficios de los gastos
del gobierno van para el quintil superior; posiblemente, tal y como apuntan Ama-
rante y Vigorito (2012), las pensiones podrian constituir buena parte de estos bene-
ficios*. Sin embargo, resulta realmente importante puntualizar que al igual que con
las medidas de tendencia central, aun cuando los gastos en pensiones y los ingresos
provenientes de las contribuciones sociales se excluyen del analisis, los resultados de
la estimacion en términos de signo y significancia se mantienen, aunque con menores
coeficientes, lo que indicaria que no serian inicamente los gastos e ingresos piiblicos
relacionados con las pensiones los que explicarian dicho efecto regresivo.

Cuando se realiza el mismo analisis con la inversién ptblica, encontramos que
un mayor gasto en infraestructuras por parte del gobierno impulsa la participacion
de las clases baja y media, reduciendo la participacion de los ricos. Especificamente,
encontramos el efecto inverso al encontrado en el caso del gasto corriente, esto es, los
mas pobres son los mas beneficiados por parte de la inversién piablica, y los mas ricos
se ven negativamente afectados en su participacion relativa.

Finalmente, cuando analizamos el impacto de los ingresos por impuestos, encon-
tramos que los impuestos indirectos tienen un efecto no significativo en todos los
quintiles de ingreso neto; sin embargo, los ingresos por impuestos directos disminu-
yen la cuota de ingresos de las clases baja y media, incrementando consecuentemen-
te la participacion del quintil superior (Q5), confirmando su efecto regresivo.

21. En este caso, resulta importante considerar que la redistribucion realizada a través de la seguridad social puede ser consid-
erada de mejor forma adoptando una perspectiva de ciclo de vida (Liebman, 2001). Sin embargo, en este articulo consideramos
el impacto directo de estos gastos e impuestos.
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VI. Conclusiones

En este trabajo hemos visto que Uruguay no se adecua a las caracteristicas de la ma-
yoria de los paises desarrollados en términos de la redistribucién del ingreso, carga
fiscal y patrones de gasto del gobierno. Nuestros resultados brindan evidencia, prime-
ro, de efectos keynesianos con respecto al incremento del gasto publico, y segundo,
que las politicas fiscales que presumiblemente pudieran disminuir la desigualdad
(gasto corriente e impuestos directos), en el caso de Uruguay tienen los efectos inver-
sos e incrementan ligeramente la desigualdad, mientras que los recursos destinados
alainversion ptblica (que representan tan solo el 7% aproximadamente de las eroga-
ciones del gobierno durante este periodo) reducen la desigualdad.

Los efectos perversos, o no esperados, sobre la desigualdad son perfectamente
ilustrados con la incorporacién de los quintiles de ingreso en el analisis VAR y de IRF,
lo cual representa una novedad metodologica de este trabajo que nos permite una
identificacién adecuada de los efectos de la politica fiscal sobre la distribucion del
ingreso en el largo plazo. Utilizando la aproximacion por quintiles somos capaces no
sblo de estimar los efectos sobre la desigualdad del ingreso neto sino que, a su vez,
identificar el impacto en la participacion de cada quintil, y demostrar que los mas po-
bres y la clase media en Uruguay son perjudicados por la politica fiscal mientras que
los mas ricos se ven beneficiados. Este resultado se produce basicamente a través del
gasto corriente (que representa la mayor parte del gasto ptblico) y también a través
de los impuestos directos. La inversidon puablica es la Ginica herramienta de politica
fiscal analizada que reduce la desigualdad y mejora la participacion en el ingreso de
los pobres y la clase media reduciendo la participacion de los ricos; sin embargo, esta
inversion publica s6lo representa el 5-7% del gasto puablico (dependiendo del afio
especifico) y, consecuentemente, este efecto se ve totalmente cancelado, y superado,
por las otras politicas fiscales.

De esta forma, la aparente paradoja de un pais con un sector publico relativa-
mente elevado y una distribucion del ingreso relativamente concentrada, podria com-
prenderse mejor cuando se analizan los efectos distributivos de su sistema fiscal. Asi,
mientras que en muchos paises avanzados las politicas fiscales se han utilizado para
arribar a una distribucién de ingresos mas equitativa, lo contrario sucede en el caso
de Uruguay. El corolario de estos hallazgos es que una manera posible de reducir la
desigualdad del ingreso neto en el Uruguay podria ser cambiar no sélo la estructura
tributaria, sino también el comportamiento del gasto del gobierno.

Por otra parte, es importante poner de relieve que ciertamente desde 2008 to-
dos los indicadores de desigualdad exhibidos para el caso de Uruguay indican un
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cambio importante en su tendencia, algo que se puede relacionar con el cambio
producido en el gobierno y sus politicas fiscales, y que estas hipotéticas politicas
redistributivas mas eficientes son contemporaneas con un periodo de crecimiento
econ6émico muy alto en Uruguay. En este sentido, resulta relevante remarcar que
dado que los modelos VAR utilizan la informacién pasada sobre la evolucion de es-
tas macro-variables, los resultados obtenidos podrian delinear las respuestas espe-
radas de los valores futuros del PIB y la desigualdad, reduciendo, eventualmente,
la importancia de los cambios fiscales producidos al final del periodo analizado. En
este sentido, hemos repetido el ejercicio empirico reduciendo el periodo muestral
sin incluir este Giltimo sub-periodo (2008-2010), y los efectos estimados sobre la des-
igualdad asociados con el gasto corriente y los impuestos directos son aiin mayores,
lo que indicaria que el cambio producido en la orientacion de las politicas fiscales
ya ha implicado cambios en los resultados, si bien es verdad que dichos cambios
no permiten revertir el efecto de incremento de la desigualdad en el largo plazo. Asi
pues, los efectos estimados obtenidos alertan sobre las consecuencias de no conti-
nuar profundizando el cambio en la orientacién y magnitud de las politicas fiscales
seguidas en Uruguay durante las Gltimas décadas, especialmente si el objetivo es
revertir los efectos adversos sobre la desigualdad.

Cabe insistir en que los modelos VAR estimados en este trabajo no permiten iden-
tificar los efectos redistributivos de programas de gasto social especificos (como seria
por ejemplo el caso de PANES o Plan de Equidad), ni tampoco el impacto redistribu-
tivo de una determinada reforma que afecte a ciertos componentes del gasto ptblico
(como seria por ejemplo la reforma del gasto sanitario llevada a cabo en 2007). La me-
todologia VAR que desarrollamos en este trabajo, limitada obviamente por la escasez
de series temporales de datos macroeconémicos desagregados, inicamente permite
estimar los efectos sobre el crecimiento econémico y la desigualdad a medio y largo
plazo producidos por cambios en los grandes agregados del gasto piiblico (gasto co-
rriente o inversién ptblica) o de los impuestos (directos e indirectos).

Finalmente, es importante poner de relieve que los efectos pro-crecimiento econé-
mico obtenidos en este trabajo estarian en linea con uno de los aspectos destacados
en el reciente informe del Banco Mundial (2013) relativo al caso de Uruguay, en el que
se destaca que las politicas fiscales han contribuido a consolidar la senda de creci-
miento econémico del pais; aunque atendiendo a nuestros resultados no seria posi-
ble afirmar que, tal como senala dicho informe, las politicas fiscales han permitido
reducir sensiblemente la desigualdad.
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