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Resumen: En este trabajo se determina la estructura fiscal 6ptima en un
modelo de crecimiento endégeno de la economia de México. El gasto pu-
blico seria financiado por un impuesto sobre la renta. Si los rendimientos
del capital y el trabajo pueden ser tasados a distintos tipos impositivos, el
impuesto 6ptimo sobre los salarios seria nulo. Manteniendo constantes los
parametros de gasto publico, el valor 6ptimo del impuesto sobre el consumo
es cero. La presencia de externalidades no parece justificar un subsidio a
la educaciéon tan elevado como el estimado. Estos resultados se muestran
relativamente robustos en el andlisis de sensibilidad.
Palabras clave: politica fiscal, crecimiento endégeno, bienestar.

Abstract: The optimal flat-rate fiscal structure is calculated in a two-sec-
tor endogenous growth model of the Mexican economy. Government ex-
penditures would be financed by an income tax rate. If capital and labor
income can be taxed at distinct rates, the optimal tax rate on wages would
be zero. Holding constant public expenditure parameters, the optimal tax
rate on consumption is zero. The presence of externalities does not seem
to justify as higher a subsidy to education as the one estimated. These
results are relatively robust to parameter variations.
Keywords: fiscal policy, endogenous growth, welfare.

Introduccion

umerosos estudios han cuantificado los efectos de una reforma
fiscal en modelos de crecimiento endégeno con capital humano.
Una relacion parcial incluye a Lucas (1990), Pecorino (1994), Stokey y

* Investigador de la Facultad de Ciencias Econémicas y Empresariales, Universidad de
Corufia, mago@udc.es. Agradezco los comentarios de José Venancio Salcines Cristal, Sandra
Lopez Calvo, José Antonio Seijas Macias y dos evaluadores anénimos que han contribuido a me-
jorar significativamente este trabajo. También agradezco la ayuda financiera del Ministerio de
Ciencia y Tecnologia y el FEDER a través del proyecto SEC2002-03663 correspondiente al Plan
Nacional de Investigacién Cientifica, Desarrollo e Innovaciéon Tecnolégica (I + D + I).

economia mexicana NUEVA EPOCA, vol. XIIIT, ntim. 2, segundo semestre de 2004 161



162 Gémez: Reforma fiscal y bienestar en la economia de México

Rebelo (1995), Kim (1998), Hendricks (1999), Griiner y Heer (2000) y
Go6mez (2003). La mayoria de estos trabajos se han concentrado basi-
camente en la relacién entre tipos impositivos y crecimiento a largo
plazo. Sin embargo, la cuestion de central importancia es la relacién
entre politica fiscal y bienestar. Para la correcta cuantificacion de la
ganancia o pérdida de bienestar fruto de una reforma fiscal, no es sufi-
ciente considerar los efectos a largo plazo sobre la tasa de crecimiento.
También es preciso tener en cuenta la transicién a la nueva senda de
crecimiento equilibrado. Por otra parte, la mayoria de estos estudios
ignoran los potenciales beneficios de la politica publica, puesto que el
gasto publico no afecta directamente ni a la utilidad ni a la producti-
vidad. La consecuencia es que el tamafio 6ptimo del gobierno es cero,
lo cual es una propiedad inconveniente de un modelo que se emplee
para analizar los efectos de cambios en la politica fiscal. Cual debe ser
la politica impositiva del gobierno dependera, en general, de c6mo se
gasten los ingresos obtenidos y el impacto que estos gastos tengan
sobre las decisiones de los agentes privados.

La hipétesis de rendimientos constantes en la acumulacién de ca-
pital humano, realizada en la mayoria de los trabajos citados antes
mencionados, es claramente inconsistente con la evidencia empirica.
Por el contrario, la existencia de rendimientos decrecientes es esencial
para capturar las fases caracteristicas del ciclo vital de la acumulacién
de capital humano (e.g., Becker, 1975; Mincer, 1993). La presencia de
externalidades es una de las razones tipicas para el financiamiento
publico de la educacién. Trabajadores mas educados aumentan no sélo
su propia productividad, sino la de sus companeros. Por ello, para re-
conciliar la presencia de rendimientos privados decrecientes con los
requerimientos de una senda de crecimiento equilibrado supondremos,
siguiendo a Lucas (1988), que la presencia de una externalidad del
nivel medio de capital humano restablece los rendimientos constantes.
Una hipétesis similar se realiza también en Hendricks (1999).

El objetivo de este trabajo es determinar la estructura fiscal que
maximizaria el bienestar en un modelo de crecimiento endégeno con
capital humano calibrado para aproximar el comportamiento de la
economia de México. La inversion en capital humano es una fuente
clave de crecimiento en este tipo de modelos, y la educacién desempe-
fnia un papel critico en la acumulacion de capital humano. Ademas, la
evidencia empirica muestra que el gasto publico en educacién tiene
un efecto positivo sobre el crecimiento (véase, e.g., Barro y Sala-i-Mar-
tin, 1995). Por ello, desde el punto de vista del gasto, en este trabajo
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nos centraremos en el papel del gasto publico en educacién. Por otra
parte, la presencia en el modelo de efectos externos derivados de una
poblaciéon mas educada proporciona una justificacion para la inter-
vencion del gobierno, que trataremos de cuantificar.

La determinacion de la politica impositiva 6ptima en modelos de
crecimiento endégeno con acumulacién de capital humano es un tema
que ha sido estudiado por diversos autores (e.g., Jones et al., 1993,
1997; Bull, 1993; y Milesi-Ferretti y Roubini, 1995). El resultado que
obtiene es que los impuestos sobre los rendimientos del capital y los
salarios son cero a largo plazo, y también lo es el impuesto sobre el
consumo para una clase de preferencias ampliamente utilizada. Sin
embargo, diversos autores han senalado que la politica impositiva
6ptima presenta algunos inconvenientes (véanse, e.g., Jones et al., 1993;
Milesi-Ferretti y Roubini, 1995; y Coleman, 2000). En primer lugar,
requiere una fase inicial de imposicién relativamente elevada seguida de
tipos impositivos que convergen a cero. El gasto publico se financiaria
con los intereses generados por los activos acumulados a lo largo de la
transicion mediante superavit presupuestarios. Esta estrategia pare-
ce politicamente infactible. En segundo lugar, esta el problema de la
inconsistencia dinamica, pues el gobierno tiene un incentivo para rom-
per sus promesas y no disminuir los tipos impositivos. Por lo tanto, se
han de introducir maés restricciones para obtener una politica 6ptima
que parezca razonable.

En este trabajo se introducen dos restricciones. La primera es que
los tipos impositivos y la tasa de subsidio son constantes a lo largo del
tiempo, y la reforma fiscal consistird en cambios de una vez y para
siempre de estas tasas. Como sefiala Coleman (2000), esta politica im-
pide de forma natural niveles confiscatorios de los tipos impositivos y
evita que la posible ganancia de bienestar se produzca a costa de prome-
ter significativas reducciones de impuestos en el futuro, y su simplicidad
la hace mas realista en la practica. En segundo lugar, el presupuesto
publico esta equilibrado. A nuestro juicio, esta hipétesis es mas plausi-
ble que permitir que el gobierno preste y tome prestado libremente, y
es consistente con la tendencia actual hacia una mayor disciplina presu-
puestaria. Por ello, a lo largo de este trabajo, por estructura impositiva
(fiscal) entenderemos una combinacion de tipos impositivos (y tasa de
subsidio) constantes a lo largo del tiempo.

Trabajos relacionados han sido realizados recientemente por
Coleman (2000) y Griner y Heer (2000). Este estudio se diferencia de
ellos en varios aspectos. En ambos trabajos se supone que el gobierno
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debe financiar un gasto publico dado exégenamente. De este modo, las
variables de elecciéon son unicamente los tipos impositivos, y no las
variables de gasto publico. Coleman (2000) emplea un modelo de un
sector y no introduce el subsidio a la inversién en capital humano.
Griiner y Heer (2000) consideran que el tiinico costo de acumulacion del
capital humano es el costo de oportunidad del estudio, y no incluyen
la imposicion sobre el consumo ni el subsidio al gasto educativo en su
analisis. Gomez (2000, 2003) emplea un modelo calibrado para Estados
Unidos, pero determina inicamente la estructura impositiva 6ptima.
Gomez y Seijas (2000) realizan un analisis similar al de este trabajo
para la economia de Chile. Sin embargo, al igual que Griiner y Heer
(2000), suponen que la acumulacién del capital humano presenta rendi-
mientos constantes. Puesto que el gasto ptiblico no tiene un papel produc-
tivo ni generador de utilidad, ni existen externalidades en el modelo, en
los trabajos anteriormente citados se ignoran los potenciales beneficios
de la politica publica y, en particular, del gasto piblico en educacién.
Este problema lo presenta también el estudio realizado por Glomm y
Ravikumar (1998) que, por otra parte, se centra en el andlisis de la
relacion entre politica fiscal y crecimiento en lugar de bienestar.

La estructura de este trabajo es la siguiente. En la seccién I se ex-
ponen el modelo y las condiciones de crecimiento equilibrado. En la
seccion II se realiza la calibracion del modelo. En la seccion III se pre-
sentan los resultados de las simulaciones. Las conclusiones se presen-
tan en la seccién IV.

1. Planteamiento del modelo

En este trabajo emplearemos un modelo de crecimiento endégeno en el
que el capital humano es un bien de no mercado producido con trabajo
efectivo y un flujo de bienes de mercado y servicios. Esta especificacion
de la acumulacién de capital humano fue propuesta por Ben-Porath
(1967) y ha sido empleada recientemente, entre otros autores, por Jones
et al. (1993, 1997), Trostel (1993) y Hendricks (1999).

El primer sector produce bienes, que pueden consumirse, acumu-
larse como nuevo capital fisico o emplearse en la acumulacion de capital
humano, que se realiza en el segundo sector a través del proceso educa-
tivo y aprendizaje en el trabajo, que tiene lugar fuera del mercado. Los
bienes, Y, se producen con una funcién de produccién Cobb-Douglas con
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rendimientos constantes, que emplea capital humano H y capital fisico
K como inputs:

Y =F(K,uH) = AK*(uH)"*, (D

donde A es el parametro de productividad, y u es la proporcion de H
dedicada a la produccién de bienes.

La economia esta compuesta por agentes idénticos que alquilan el
capital fisico y humano a las empresas. Sus preferencias vienen des-
critas por la funcion de utilidad

0 =) e"UC,Lydt, (2a)

donde L denota el tiempo libre; esto es, la fracciéon de tiempo que no se
emplea trabajando o estudiando, y r es la tasa de preferencia tempo-
ral. Supondremos que la funcién de utilidad presenta una elasticidad
de sustitucion intertemporal constante:

.‘I. (CLh)l-s _ 1

i , sistl,
Ue,Ly=f 1°5

i (2b)
flogC +hlogL, sis=1.

Aqui, 1/s es la elasticidad de sustitucién intertemporal.
Los consumidores maximizan su utilidad sujetos a la restriccion
presupuestaria

(1- t )RK +(1- t )RyuH - xy)+ S = I, +(1+1)C+(1- 5)1- Xy. (3)

R es la tasa de rendimiento del capital fisico; Ry, la tasa de sala-
rio; Iy, el nuevo capital fisico; C, el consumo privado; t;, la tasa de
imposicién del factor i, i = K, H; t, la tasa de imposicién sobre el con-
sumo; S, las transferencias de suma fija a los consumidores; y, los bie-
nes y servicios dedicados a la acumulacién de capital humano, y una
fraccion x de este total corresponde a aprendizaje en el trabajo, que se
financia renunciando a percibir un mayor salario; s/, un subsidio pro-
porcional a los bienes invertidos en capital humano. En el caso de que
en lugar de un impuesto sobre los rendimientos de los salarios y otro
sobre los rendimientos del capital se considere tnicamente un im-
puesto sobre la renta, con tipo impositivo ty, tendremos sencillamente
quetg=1ty=ty.



166 Gémez: Reforma fiscal y bienestar en la economia de México

La evolucion del stock de capital fisico viene dada por
K=1,-d.K, (4)

donde di es la depreciacion del capital fisico. Los bienes y servicios
invertidos en la educaciéon y aprendizaje en el trabajo, el tiempo y el
capital humano son complementarios en la produccién de capital hu-
mano, segun

H=G(y,zH,H)- d,H =By’(zH)"H">"- d,H, b,q>0, b+q£l, (5)

donde B es el pardmetro de productividad, d; es la tasa de deprecia-
cion del capital humano y z es la proporcién de H dedicada a la edu-
cacion. La evidencia econométrica muestra que los rendimientos de los
inputs privados en la acumulacion de capital humano son decrecien-
tes (véanse, e.g., Heckman, 1976; y Haley, 1976), de forma que b + q < 1.
Para conciliar este hecho con los requerimientos para la existencia de
una senda de crecimiento equilibrado, supondremos que una exter-
nalidad del capital humano medio (véase Lucas, 1988), H, restablece
los rendimientos constantes, al igual que hace Hendricks (1999) en
una de las especificaciones consideradas. Esta hipdtesis permite que
la acumulacién de capital humano sea el motor de crecimiento endo-
geno en el modelo.

Si el tiempo disponible se normaliza a una unidad, la restriccién
de empleo del tiempo es la siguiente:

u+z+L=1. (6)

El output medido en las cuentas nacionales no tiene en cuenta las
inversiones en aprendizaje en el trabajo que se financian con menores
salarios (véase Jones et al., 2000, para una discusion). En adelante, em-
plearemos el término PIB para denominar el output medido, de forma que

PIB =Y — Xy. (7

Supondremos que el gobierno financia su gasto a través de un pre-
supuesto equilibrado en cada momento del tiempo; esto es,

txReK + ty (RyuH — xy) +t1.C =S + G + 5,(1 - X)y, (8)
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donde G es el gasto publico en bienes y servicios. Supondremos tam-
bién que los porcentajes de gasto publico y transferencias respecto al
PIB son constantes a lo largo de la senda de crecimiento equilibrado,
de forma que G/PIB = g, S/PIB = s, siendo g y s constantes. En otro caso,
dado que en la senda de crecimiento equilibrado todas las variables
crecen a una tasa constante, estas proporciones tenderian a 0 o a 1
asintéticamente, dependiendo de si la tasa de crecimiento a largo pla-
zo de G y/o S es, respectivamente, menor o mayor que la tasa de creci-
miento del PIB.

Denotando ga la tasa de crecimiento a largo plazo de la economia,
las condiciones de crecimiento equilibrado son las siguientes (véase el
Anexo):

u+tz+L=1, (9a)

-
9="3 (9b)
r=1-tyaAu"*(K/H)*"- dg, (9c)
r=9Bz"'(y/H)"(1- L)- d,,, (9d)

1-t,)1-a)Au*(K/H)* =(g/b)((- t,)x+1- s )1- X))ZLH, (9e)
g=B(y/H)"z° - d,, , (99
hd+t,)C/H =(1- t,)A(1- a)Lu *(K/H)*, (9g)

(g+d )K/H) =(1- g)Au"*(K/H)* +gxy/H - C/H- y/H. (9h)

Este sistema permite determinar las variables C/H, K/H,y/H, u, z,
L’ r’ g

La ecuacién (9b) relaciona la tasa de crecimiento con el rendimiento
neto del capital y la elasticidad de sustitucion intertemporal. Las ecua-



168 Gémez: Reforma fiscal y bienestar en la economia de México

ciones (9¢) y (9d) igualan las tasas reales de rendimiento de cada fac-
tor, netas de impuestos y depreciacion, con el tipo de interés. La ecua-
cién (9f) establece que a largo plazo el capital humano crece a la misma
tasa que el consumo y el capital fisico. La ecuacién (9g) refleja la igualdad
entre la tasa marginal de sustitucion entre consumo y ocio y la tasa de
rendimiento real del capital humano. La ecuacién (9h) es la restric-
cion de recursos para la economia en su conjunto.

II1. Calibracion del modelo

En esta seccion, se calibra el modelo presentado en la seccién anterior
para que aproxime el comportamiento de la economia de México.

La calibracién del modelo ha supuesto la principal dificultad de
este trabajo y probablemente representa su principal novedad metodo-
légica. Para economias desarrolladas, como la de Estados Unidos, es
habitual emplear la hipétesis de que se encuentran en su senda de cre-
cimiento equilibrado. En ese caso, la calibraciéon del modelo se reduce
a la resolucion de un sistema algebraico de ecuaciones. Si se dispone
del valor de estado estacionario de alguna(s) de las variables, podria de-
terminarse (en su lugar) el valor de varios de los parametros resol-
viendo el sistema de ecuaciones del estado estacionario que, en este
caso, seria el sistema (9). En general, podrian determinarse de esta
forma tantos parametros como valores estacionarios disponibles de
las variables econémicas que, en este caso, serian las incégnitas del
sistema (9), supuestos conocidos los valores de los parametros.

El supuesto de que la economia se encuentra en su senda de creci-
miento equilibrado, que incluso podria ser discutible para alguna de
las economias denominadas desarrolladas, resulta poco realista para
economias en vias de desarrollo como México. Sin embargo, sus venta-
jas han hecho de ella una suposicién habitual aun en este caso (véase,
e.g., Bergoeing et al., 2001).

En este trabajo se ha supuesto, de forma mas realista, que México
se encuentra en la transicién a la senda de crecimiento equilibrado.
Como punto de partida para la calibracion se ha tomado el afio 1999,
y supondremos que el ratio K/H se encuentra en las dos terceras par-
tes de su estado estacionario. Aunque este valor inicial de K/H es un
tanto arbitrario, diversas simulaciones (no recogidas en este trabajo)
han mostrado que los resultados son similares para valores iniciales
de K/H en un entorno del escogido.
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En el cuadro 1 se recogen los valores base de los parametros pre-
determinados empleados en la calibracion, asi como los empleados en
el analisis de sensibilidad. El valor de los restantes parametros del
modelo se determinara en la calibracién. Para ello, se exige que el mo-
delo prediga con exactitud los valores de algunas magnitudes econémi-
cas, que se presentan también en el cuadro 1, al igual que los resultados
obtenidos en la calibracion para los restantes parametros del modelo.
Engen et al. (1997) senalan que, cuando se analiza la sensibilidad de
los resultados, el modelo recalibrado debe reflejar los valores originales
de las variables econémicas. Por ello, cuando se analiza la sensibilidad
respecto a uno de los parametros, en lugar de mantener inalterados los
valores de los parametros obtenidos en la calibracién base que figuran
en el cuadro 1, el modelo se recalibra de forma que satisfaga los datos
que se muestran en el cuadro 1. A continuacién, explicaremos con de-
talle como se obtuvieron esas cifras.

La constante de productividad en el sector productor de bienes, A,
simplemente se normaliza a la unidad. La elasticidad del capital fisico,
a, se toma igual a 0.3, como proponen Bergoeing et al. (2001). A pesar
de que es habitual emplear valores superiores para economias en de-
sarrollo, Gollin (2001) muestra que sus estimaciones suelen estar
sesgadas al alza y que, una vez corregidas, tienden al valor de la elasti-
cidad de Estados Unidos. Como Bergoeing et al. (2001), en el analisis de
sensibilidad emplearemos una elasticidad de 0.4. Para la tasa de depre-
ciacién del capital fisico hemos escogido un valor de 0.06, similar a las
estimaciones de Jorgenson y Yun (1991) y Stokey y Rebelo (1995). Las
estimaciones de la depreciacién del capital humano la sitian entre
0.2% (Heckman, 1976), 1.2% (Mincer, 1974), y 3-4% (Haley, 1976). En
este trabajo, tomaremos la cifra de 2% como valor base, similar a la
empleada por Pecorino (1994), y en el rango establecido por los estudios
anteriormente citados. En el analisis de sensibilidad, consideraremos
los valores extremos de d;; = 0.5% y dy; = 4%. Ostry y Reinhart (1992)
estiman una elasticidad de sustitucién intertemporal, 1/s, del orden
de 0.4 para un conjunto de cuatro paises latinoamericanos (México,
Costa Rica, Colombia y Brasil). Este es el valor que tomaremos en el
caso base. En el analisis de sensibilidad, consideraremos una elastici-
dad unitaria, que es el caso base considerado por Bergoeing et al. (2001).

Qué deberia ser considerado inversién en acumulacion de capital
humano es una cuestiéon muy debatida (véanse, e.g., Trostel, 1993; y
Jones et al., 2000). En consecuencia, supondremos que comprende
udnicamente gastos en educacion y aprendizaje en el trabajo. Los gas-
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Cuadro 1. Parametrizacion del modelo

Pardmetros predeterminados

Caso base Sensibilidad

Constante de productividad

Elasticidad del capital en el output

Tasa de depreciacién del capital fisico
Rendimientos de los inputs privados en H
Tasa de depreciacién del capital humano
Elasticidad de sustitucién intertemporal
Proporcion de los bienes invertidos en H
financiados con menores salarios

Datos

Tasa de crecimiento a I/p del PIB
per capita (%)

Gasto en educacion respecto al PIB (%) (1 —x)y/PIB

Gasto publico en educacién respecto

al PIB (%)

Consumo privado respecto al PIB (%)
Tiempo de ocio

Ingresos de impuestos sobre la renta

y SS (% PIB)

Ingresos de impuestos sobre el consumo
(% PIB)

Pardmetros de politica fiscal

Tasa de imposicion sobre la renta (%)
Tasa de imposicién sobre el consumo (%)
Tasa de subsidio al gasto en educacion (%)
Gasto publico respecto al PIB (%)

Pardmetros obtenidos en la calibracién

Constante de productividad

Parametros de intensidad factorial en la
produccién de capital humano
Elasticidad del tiempo de ocio

Tasa de preferencia temporal

b

A
a

dy
+q
H

d
s

C/PIB
L

— —
LSRRG

- SooW®

1 —
0.3 0.4
0.06 —
0.7 0.5
0.02  0.005,0.04
2.5 1

0.25 0.10,0.40

Actual Estacionario

2
4.75 (6.87)

4.1
67.35 (72.51)
0.70

6.24

5.30

6.24

7.87
86.3

4.9

0.28
0.095
0.605
2.59
0.036

tos en educacion seran la parte de la inversién en capital humano que
aparece reflejada en el PIB, mientras que los gastos en aprendizaje en
el trabajo seran un componente del output no medido. Siguiendo a
Trostel (1993), en el caso base supondremos que la fraccién de los
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bienes y servicios empleados en la adquisicion de capital humano no
computada en el PIB, X, representa 25%. Como rango de variacién de
esta proporcion para el analisis de sensibilidad, consideraremos 10%
en el extremo inferior y 40% en el superior (véase Trostel, 1993). Este
altimo valor ha sido obtenido en algunas estimaciones realizadas por
Mincer (1993).

Haley (1976) y Heckman (1976) estiman los parametros de una
funcién de produccién de capital humano en la que el tiempo efectivo es
el inico input. Como Trostel (1993), interpretaremos estas estimacio-
nes como rendimientos a escala de los inputs privados, b + q. Aunque
la mayoria de las estimaciones de Haley y Heckman estan entre 0.5 y
0.6, esto supondria un valor excesivamente elevado para la exter-
nalidad del capital humano medio. Por ello, hemos decidido emplear un
valor ligeramente superior de 0.7 en el caso base para los rendimientos
a escala de los inputs privados (al igual que Hendricks, 1999), aunque
en el analisis de sensibilidad se empleara el valor de 0.5.

Describiremos, a continuacién, los datos empleados para calibrar
los resultantes parametros; en particular, los parametros de politica
fiscal. Empleando datos del Banco Mundial (2001), el PIB de México
en 1999 se divide en los porcentajes de 68% para el consumo privado,
9% para el gasto publico del gobierno (en ambos casos, incluyen el
gasto en educacion) y 23% para la inversion. Empleando datos de la
OCDE (2001), el gasto explicito en inversién en capital humano (educa-
cién en el modelo considerado) respecto al PIB fue de 4.75%. El 4.1%
del PIB corresponde a gasto publico en educacién, por lo que la pro-
porcién del gasto en educacion financiada por el sector publico (el subsi-
dio a la educacion en este modelo) es el cociente de estas dos cantida-
des, de donde resulta el valor de 86.3% del cuadro 1. Al valor del gasto
publico como porcentaje del PIB en las cuentas nacionales, que es de 9%,
se le debe restar 4.1% correspondiente al gasto publico en educacion,
que son bienes empleados en la acumulacién en capital humano en
este modelo, con lo que resulta la cifra de 4.9% de el cuadro 1. El gasto
privado en educacion fue de 0.65% del PIB. Esta cantidad se computa
como consumo privado en la contabilidad nacional, por lo que ha de ser
sustraida de éste, de donde se obtiene la cifra de 67.35% en el cua-
dro 1.

Empleando datos del Instituto Nacional de Estadistica, Geografia
e Informatica (INEGI) y de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico
(SHCP), se ha estimado que el impuesto sobre la renta (incluido el im-
puesto de sociedades) recaudo 4.8% del PIB en 1999. Aproximadamente,
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las contribuciones a la seguridad social representan un tercio adicio-
nal de esta cantidad (véase Banco Mundial, 2001). Por lo tanto, los
ingresos de los impuestos sobre la renta y la seguridad social supo-
nen, aproximadamente, 6.24% del PIB. Este es también el valor del
impuesto sobre la renta, ty, que figura en el cuadro 1. Por otra parte,
el impuesto sobre el consumo recaudé aproximadamente 5.3% del PIB
en 1999 (se incluye el impuesto sobre la gasolina y autos nuevos).
Dado que el consumo representa 67.35% del PIB, resulta la tasa de
imposicién sobre el consumo de 7.87% que figura en el cuadro 1.

Como Bergoeing et al. (2001), supondremos que la tasa de creci-
miento de equilibrio de largo plazo es g= 2% per capita, similar a la
considerada habitualmente para la economia de Estados Unidos. Con
respecto al tiempo de ocio, L, como es habitual para las economias
desarrolladas (e.g., Jones et al., 1997), se ha tomado como valor de
estado estacionario 0.7.

Las ecuaciones (9a)-(9h) unidas a la restriccion sobre el valor de
b + q(véase el cuadro 1) proporcionan 9 ecuaciones con las que se pueden
calcular las restantes variables y parametros no determinados aun: u,
z,r,r,K/H, B, b, g, h. Obsérvese que, al disponer de los datos para el
gasto en educacion respecto al PIB, (1 —X)y/PIB, el consumo respecto
al PIB, C/PIB, respectivamente, y del parametro X, los valores de y/H y
de C/H se pueden expresar en funcion de las variables anteriores em-
pleando que

Yo Y Y XY Y purKIH) - xy/H
H PB H PIB(u(/) Xy/ )’

de donde puede despejarse y/H, y

C_CY-xy_
H PIB H

Resta aun el problema de que, en realidad, no disponemos de los
valores del gasto en educacién, (1 — x)y/PIB, y el consumo respecto del
PIB, C/PIB, en el estado estacionario, sino en el afo base 1999. A conti-
nuacion, explicaremos como se solventa esta dificultad.

Con los datos del tiempo de ocio y la tasa de crecimiento en el
estado estacionario, y los valores de los parametros predeterminados
y de politica fiscal que figuran en el cuadro 1, se ha empleado un mé-
todo de colocacion para calcular los valores de los dos parametros libres
restantes. Para ello, se ha seguido un procedimiento iterativo consis-

C 1-a a _
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tente en asignar valores al ratio del consumo respecto al PIB y al gasto
en educacion respecto al PIB en el estado estacionario, calcular los
valores de u, z,r,r,K/H, B, b, g, h en el estado estacionario, hallar la
senda estable de la transicion al estado estacionario empleando el
método de eliminacién temporal (Mulligan y Sala-i-Martin, 1993), y
comparar los valores de (1 — X)y/PIB y C/PIB en el momento inicial (en el
que K/H es dos tercios de su valor de estado estacionario) con los valores
del afio base 1999 que figuran en el cuadro 1. Los valores de equilibrio de
C/PIB y de (1 — x)y/PIB se ajustan de forma iterativa hasta que sus va-
lores iniciales en la senda estable hacia el estado estacionario coinci-
den con los del ano base. En el cuadro 1 se reportan entre paréntesis
los valores de estado estacionario para los cuales los valores iniciales
de estas variables en la senda de la transicion hacia el estado estacio-
nario coinciden con los del afio base. Con estos datos, el valor obtenido
para el tiempo de trabajo, u, en el estado estacionario es de 0.23 en el
caso base, y para el tiempo de estudio, z, es de 0.07. De este modo,
aproximadamente la tercera parte del tiempo que no es de ocio (traba-
jo/estudio) se dedica a la acumulacién de capital humano a través de
la educacion o el aprendizaje en el trabajo.

IT1. Resultados de las simulaciones

Como se ha senalado con anterioridad, supondremos que la economia
mexicana se encuentra en la transicion hacia el estado estacionario
antes de la reforma, y que C, y L, son las evoluciones de C y L con la
estructura fiscal actual. En el momento ¢ = 0, se produce la reforma,
induciendo nuevas sendas del consumo C, y del ocio L, . Entonces, la
ganancia de bienestar es el valor de k tal que

¥
\

S e UC,(1+k),L)dt=¢) e"U(C,,L)dt.
Q t t Q t t

El parametro k mide la fraccién de consumo con la que habria que
compensar al individuo para que fuese indiferente entre la situacion
anterior y la posterior a la reforma (véase Lucas, 1990). La transicion al
estado estacionario se determina empleando el método de eliminacién
del tiempo propuesto por Mulligan y Sala-i-Martin (1993). Supondre-
mos que el valor de la variable de estado, K/H, es aproximadamente
las dos terceras partes de su valor en el estado estacionario. Simula-
ciones efectuadas (no recogidas en este trabajo) muestran que los resul-
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tados obtenidos son robustos a la eleccion del valor inicial de K/H en
un entorno del escogido. La derivacion del sistema dinamico que rige
el comportamiento de la economia se presenta en el Anexo. Debemos
senalar que, en todas las simulaciones efectuadas, se ha comprobado
que el estado estacionario presenta estabilidad de punto de silla.

II1. 1. Resultados en el caso base

En el cuadro 2 se presentan las estructuras fiscales 6ptimas, bajo di-
versas hipétesis, para la maximizacion del bienestar en el caso base.
Para la determinacion de la estructura 6ptima se ha supuesto que, en
la nueva senda de crecimiento equilibrado, los parametros fiscales
que no se determinan éptimamente se mantienen en los valores que
tenian antes de la reforma fiscal (véase el cuadro 1). A lo largo de la
transiciéon al nuevo estado estacionario, las transferencias de suma
fija respecto al PIB se ajustan hasta alcanzar su valor de estado esta-
cionario antes de la reforma. En la primera columna del cuadro 2 se
muestran las variables fiscales que se determinan de forma 6ptima
en cada caso. En las columnas segunda a sexta, se recogen los valores
6ptimos de las variables fiscales de eleccién. Aquellas variables que han
sido mantenidas constantes en sus valores base se representan con
“—” En la columna ¢* se presenta el valor de la nueva tasa de creci-
miento de equilibrio de largo plazo tras la reforma. En la columna k*
se recoge la ganancia de bienestar obtenida como fruto de la reforma.

Si se determinan de forma 6ptima ty, t; y s, la politica optima
supone aumentar ligeramente el impuesto sobre la renta desde el 6.24%
estimado hasta 6.64%, y eliminar el impuesto sobre el consumo. Atun
mayor seria el recorte en el subsidio a la educacion, que pasa de 86.3
a 22.65%. Como consecuencia de la reforma, la tasa de crecimiento
a largo plazo se reduce de 2 a 1.68%, y se obtiene una ganancia de
bienestar de 2.74%. Sin embargo, si se distingue entre imposicién sobre
los salarios y sobre los rendimientos del capital, los resultados obteni-

Cuadro 2. Estructura fiscal 6ptima en el caso base (en %)

t t tk t¥ s¥ g k*
tytes, 6.64 — — 0 22.65 1.68 274
ot Lo s, 8.56 0 5.06  17.14 1.70  2.80
to U to — 8.08  13.43 0 — 1.96  0.12
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dos varian sensiblemente. Ahora, la politica 6ptima consiste en tasar
los rendimientos del capital a 8.56%, y no tasar en absoluto los rendi-
mientos del trabajo. El valor éptimo de t es 5.06%, y el subsidio a la
educacion de 17.14%. Obviamente, al disponer de mas instrumentos de
politica y fijarlos de forma 6ptima, la ganancia de bienestar resultante
es superior a la obtenida en el caso anterior, alcanzando 2.80%, mien-
tras que la tasa de crecimiento a largo plazo se reduce a 1.70%. Sin
embargo, el grado de libertad adicional que supone el dividir el im-
puesto sobre la renta en impuesto sobre los rendimientos del capital y
el trabajo apenas si afecta a la ganancia de bienestar alcanzable.

Varios aspectos de los resultados anteriores merecen ser resaltados.
En primer lugar, aunque el tamario de la externalidad es relativamente
elevado, no justifica un subsidio tan elevado como 86.3% obtenido en la
calibracion. Méas adelante volveremos sobre este tema al realizar el ana-
lisis de sensibilidad. En segundo lugar, cuando se emplea un impuesto
sobre la renta, el subsidio 6ptimo es mayor que cuando se pueden em-
plear tipos impositivos independientes para los salarios y los rendimien-
tos del capital. Esto tiene una sencilla explicacion. Como senala Trostel
(1993), la introduccién de un impuesto sobre los salarios disminuye el
rendimiento del capital humano. Sin embargo, mientras que el costo
de oportunidad del tiempo empleado en su produccion se reduce en esa
misma proporcion, el costo de los restantes inputs empleados, en gene-
ral, no se reduce por la introduccién del impuesto. De este modo, la
imposicion sobre los salarios desincentiva en mayor medida las inver-
siones monetarias explicitas en capital humano que la inversién de
tiempo. Un subsidio a la educacion incentiva la inversion en capital hu-
mano y, puesto que reduce el costo privado de las inversiones monetarias
en capital humano, estimula éstas méas que la inversion de tiempo.
Por lo tanto, subsidiar la educacion invierte la distorsion inducida por
la imposicién sobre los salarios. Cuando se emplea un impuesto sobre los
rendimientos del capital y otro sobre los salarios, el valor 6ptimo de
este ultimo es cero. Asi, la distorsion expuesta anteriormente no tiene
lugar y no precisa ser compensada por el subsidio a la educacién. Sin
embargo, si se emplea un impuesto sobre la renta, la tensién entre los
valores 6ptimos positivo de t ; y nulo de t ; hace que el valor 6ptimo del
impuesto sobre la renta, ty, sea positivo, aunque inferior al valor 6pti-
mo de t k. El impuesto sobre los salarios (que en este caso coincide con
ty) es ahora positivo. Para compensar la distorsién que éste produce,
el valor 6ptimo de s, es mayor que cuando se pueden fijar txy t; de
forma independiente.
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Un argumento similar explica los resultados obtenidos si inica-
mente se fija de manera éptima la estructura impositiva. Ahora, el valor
6ptimo de t; es 8.08%, similar al obtenido en el caso anterior, perot,
pasa de 0 a 13.43%. El valor éptimo de t es cero. En este caso, el
exceso de subsidio a la educacion por encima del justificable por el ta-
marno de la externalidad (véase su valor en la segunda y tercera filas
del cuadro 2) es el que induce una distorsion sobre la acumulacién de
capital humano. Para compensar esta distorsion, el valor 6ptimo de t ;4
aumenta con respecto a cuando s, se fija de forma 6ptima. El hecho de
que el aumento de la imposicién sobre los salarios se compense con
una eliminacién de la imposicién sobre el consumo se justifica por los
requerimientos para mantener el presupuesto equilibrado, y porque
ambos afectan al mismo margen de eleccion: la eleccion estatica entre
consumo y ocio. La ganancia de bienestar es reducida (0.12%), en li-
nea con los resultados obtenidos por Coleman (2000), y la tasa de cre-
cimiento de largo plazo se reduce ligeramente en 0.04 puntos.

Podria resultar chocante la elevada ganancia de bienestar (2.78%)
alcanzable cuando los tipos impositivos sobre la renta y el consumo, y
el subsidio, ty, t; y s, se fijan de forma 6ptima, aun cuando la tasa de
crecimiento de largo plazo disminuye significativamente de 2 a 1.68%.
De modo intuitivo, dos razones podrian justificar este resultado. En
primer lugar, al tener en cuenta la transicién al estado estacionario, las
ganancias de bienestar que se obtienen a lo largo de ésta (debidas, por
ejemplo, a un mayor consumo a corto plazo) podrian compensar pérdidas
de bienestar en el largo plazo fruto de una menor tasa de crecimiento
a largo plazo (que se traducirian en un menor consumo a largo plazo).
En segundo lugar, la funcién de utilidad del individuo depende no sé6lo
del consumo, sino del ocio. El argumento anterior serviria aun cuando la
utilidad dependiese sé6lo del consumo, pero ahora si el tiempo de ocio
aumenta, podria compensar una disminucién de la tasa de crecimiento
del consumo y, por lo tanto, un menor consumo en el largo plazo.

La grafica 1 muestra la evolucién de algunas variables si (i) no se
produce ninguna reforma fiscal, de forma que los parametros fiscales
son los recogidos en el cuadro 1; y (ii) si se instituye la estructura
fiscal 6ptima de ty, t; y s, en el caso base recogida en el cuadro 2. La
linea continua recoge la evolucion de esas variables de no producirse
la reforma fiscal [caso (1)], y la linea discontinua recoge su evoluciéon en
el caso de que se produzca la reforma fiscal en el momento ¢ = 0 [caso
(i1)]. Por conveniencia, el valor inicial del consumo y del stock de capital
fisico antes de la reforma se han normalizado a la unidad.
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Grafica 1. Evolucion de algunas variables sin reforma fiscal y tras
instituir la estructura fiscal 6ptima dety, t, y s, en el caso base
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Los paneles (A) y (B) muestran, respectivamente, la evolucion del
consumo y del tiempo de ocio. Resulta evidente que, de las dos posi-
bles explicaciones intuitivas de que la reforma produzca una ganancia
de bienestar acomparfiada de un menor crecimiento a largo plazo, la que
realmente se aplica es la primera. La eliminacion del impuesto sobre el
consumo incentiva el consumo frente al ocio, por lo que en el momento
en que se produce la reforma, ¢ = 0, el consumo experimenta un salto
positivo y el tiempo de ocio un salto negativo. En cualquiera de los dos
escenarios (i) y (ii), el tiempo de ocio permanece relativamente cons-
tante a lo largo de la transicién. La mayor tasa de crecimiento a largo
plazo sino se produce la reforma fiscal [caso (i)] se traduce a la larga en
que el consumo en el caso (i) es superior al consumo en el caso (ii).

El panel (C) muestra la evolucion del stock de capital fisico. A dife-
rencia de lo que ocurre con el consumo y el tiempo de ocio, el stock de
capital fisico es una variable predeterminada, de forma que su valor
inicial viene dado por su valor histérico, y no puede “saltar” ante cam-
bios en los parametros de politica fiscal. La mayor tasa de crecimiento
a largo plazo si no se produce la reforma fiscal también se traduce a la
larga en un mayor stock de capital fisico en el caso (i) que en el caso
(i1). La evolucién de la tasa de crecimiento del consumo se muestra en
el panel (D), donde se observa que ésta es superior en todo momento
en el caso (i) que en el caso (ii).

El panel (E) muestra el ratio del consumo sobre el PIB. Se ha in-
cluido esta grafica para mostrar como la calibracion se ha efectuado
de forma que el nivel inicial de esta variable coincida con su valor de
0.6735 en el afio base (1999) que figura en el cuadro 1. También aqui
se observa que la eliminacién de t, y el subsiguiente incremento del
consumo en el momento inicial tras la reforma, supone un salto en el
valor inicial de C/PIB.

Finalmente, el panel (F) muestra la evolucién de la utilidad inter-
temporal a lo largo del tiempo; esto es, la evolucion de

é e U(C, L)ds,

a medida que ¢ varia, en los casos (i) y (ii). Esta figura muestra clara-
mente como, a pesar de la (leve) reduccién del tiempo de ocio (Panel
B), el aumento del consumo (Panel A) tras acometer la reforma fiscal
supone una mayor utilidad en el corto plazo. Aunque a largo plazo
tanto el consumo como el ocio en el caso (i) son mayores que en el caso
(i1), las ganancias de utilidad obtenidas en el corto plazo (a lo largo de
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la transicién) son mayores que las pérdidas a largo plazo, con lo que la
utilidad intertemporal total aumenta tras la reforma fiscal.

II1.2. Andlisis de sensibilidad

A continuacion, se realiza un andlisis de sensibilidad ante variaciones
de los parametros predeterminados. Los resultados obtenidos se mues-
tran en el cuadro 3. Como se ha sefialado anteriormente, y siguiendo a
Engen et al. (1997), cuando se analiza la sensibilidad respecto a uno
de los parametros, en lugar de mantener inalterados los valores de los
parametros obtenidos en la calibracion base que figuran en el cuadro 1,
el modelo se recalibra de forma que satisfaga los datos que se mues-
tran en ese cuadro.

En primer lugar, se examina el efecto que tiene la elasticidad del
capital en el output. Suponiendo que el valor de a es 0.4, los resultados

Cuadro 3. Anilisis de sensibilidad de la estructura fiscal 6ptima (en %)

thootr tE o otF s gt k*
a =04 tytes, 555 — — 08 1608 131 3.15
tolmies, — 616 0 469 1090 134 3.18
st te — 426 1656 252 — 188 021
b+q=05 tytss, 754 — @ — 0 3701 180 1.96
tolmies, — 990 0 593 3225 181 252
st te — 1105 1206 0 — 198 0.0
dy=0.005 tytes, 578 —  — 046 17.12 1.63 3.18
tolmies, — 651 0 529 1194 164 3.20
st te — 475 1472 0 — 196 0.19
dy=0.04  tytgs, 7.06 @ — @ — 0 2730 171 245
tolmies, — 798 0 394 1986 163 270
st te — 852 993 330 — 197 0.02
s=1 tytes, 879 — @ — 0 5392 138 2.28
tolmies, — 591 0 713 1748 113 261
st te — 299 158 0 — 182 0.8
x=010  tyt,s, 647 — @ — 0 2022 176 3.78
tolmies, — 920 0 463 1466 179 3.84
st te — 713 1363 0 — 196 027
x=040  tytys, 633 — — 061 2466 158 1.98
tolmies, — 764 0 558 1958 161 2.02
st te — 789 1365 0 — 196 0.05
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obtenidos son cualitativamente similares a los observados en el caso
base. El argumento de eficiencia tampoco justifica en este caso un
subsidio tan elevado como el estimado (86.3%). Los tipos impositivos
6ptimos también estan en linea con los obtenidos en el caso base, ob-
servandose un ligero descenso de la imposicion sobre los rendimientos
del capital.

A continuacién, se examina el efecto que tiene el tamano de la
externalidad de la educacién. Suponiendo que los rendimientos a es-
cala de los factores privados en la produccion de capital humano son
0.5, de modo que el tamano de la externalidad pasa de 0.3 en el caso
base a 0.5, el subsidio a la educacién s6lo aumenta aproximadamente
14 puntos porcentuales respecto al caso base. El argumento de efi-
ciencia tampoco justifica en este caso un subsidio tan elevado como el
estimado. Los tipos impositivos 6ptimos también estan en linea con
los obtenidos en el caso base, observandose un ligero aumento de la
imposicion sobre los rendimientos del capital.

Variaciones en la tasa de depreciacién del capital humano afectan
de una forma moderada a la estructura fiscal 6ptima. A medida que
aumenta la tasa de depreciacion desde 0.5% hasta 4%, cuando se fijan
de forma 6ptimaty, t, y s, el valor 6ptimo del subsidio a la educacion
aumenta de 17.12% hasta 27.30%, muy alejado en cualquier caso del
86.3% estimado. Si los rendimientos del capital y del trabajo pueden ser
tasados de forma independiente, el valor 6ptimo de s, aumenta desde
11.94% cuando dy = 0.5% hasta 19.86% cuando d = 4%. Si sélo se deter-
minan de forma 6ptima los tipos impositivos, tg, t ; y t ,, manteniendo
constante la tasa de subsidio, s,, a medida que aumenta la tasa de
depreciacion del capital humano se produce una sustituciéon progre-
siva de la imposicién sobre los salarios por la imposicién sobre el
consumo y los rendimientos del capital. Si d;; = 0.5%, el impuesto 6ptimo
sobre el consumo es cero y sobre los salarios 14.72%, mientras que si
dy = 4%, t . aumenta hasta 3.30% y t ;; se reduce hasta 9.93 por ciento.

La elasticidad de sustitucién intertemporal tiene un efecto bas-
tante significativo sobre el valor 6ptimo del subsidio a la educacion. Si
s =1, de modo que los agentes estan mas inclinados a sustituir inter-
temporalmente, el subsidio 6ptimo al gasto en educacion aumenta has-
ta 53.92% cuando tnicamente se dispone de impuesto sobre la renta y
el consumo. La estructura impositiva 6ptima permanece relativamente
constante, aunque la imposicién sobre los rendimientos del capital se
reduce de un modo significativo.
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La proporcién que supone el aprendizaje en el trabajo en los gastos
totales en educacion, X, no afecta de forma sustancial al valor 6ptimo
del subsidio a la educacién, que aumenta ligeramente a medida que
aumenta X. Sin embargo, si resalta su influencia en el valor 6ptimo
de la tasa de crecimiento y en la ganancia de bienestar alcanzable,
que son mayores cuanto menor es el valor de x.

La cuestion de qué subsidio a la educacion podria estar justificado
por un argumento de eficiencia puede ser abordada examinando los
datos de los cuadros 2 y 3. Los resultados obtenidos muestran que el
valor 6ptimo del subsidio educativo es inferior a 54% en la calibracién
mas favorable y, por lo tanto, muy inferior al 86.3% obtenido por es-
timativas que resultan de la calibracién. La robustez de esta conclu-
sion sugiere que un argumento de eficiencia basado en la externalidad
generada por la educacion no justifica un subsidio a la educaciéon tan
elevado como el estimado. Este resultado concuerda con los obtenidos
por Devarajan et al. (1996) quienes, empleando una muestra de 43
paises en desarrollo a lo largo de un periodo de 20 anos, hallan que
candidatos estandar de gasto publico productivo —capital, transporte
y comunicaciones, salud y educacién— tienen una relacion negativa o
no significativa con el crecimiento econémico. De acuerdo con ello, su-
gieren que gastos normalmente considerados productivos podrian vol-
verse improductivos si se proporciona una cantidad excesiva de ellos,
lo que podria estar ocurriendo en estos paises.

IV. Conclusiones

Este trabajo analiza la estructura fiscal que maximiza el bienestar en
un modelo de crecimiento endégeno con capital humano de la economia
mexicana. Para calibrar este tipo de modelos, una hipétesis habitual
en la literatura es la de suponer que la economia objeto de estudio se en-
cuentra en la senda de crecimiento equilibrado. Aunque esta hipétesis
facilita significativamente la calibracion del modelo, a nuestro juicio,
resulta poco realista para economias en vias de desarrollo como Méxi-
co. Por ello, para calibrar el modelo hemos supuesto que México se
encuentra en la transicién a la senda de crecimiento equilibrado. La
metodologia empleada se describe con detalle.

Si los rendimientos del trabajo y del capital pueden ser gravados a
distintos tipos, el impuesto 6ptimo sobre los salarios es cero. Este re-
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sultado se repite en todas las simulaciones efectuadas. Por el contra-
rio, la distribucién de la carga impositiva entre la imposicién sobre los
rendimientos del capital y el consumo varia moderadamente en el
analisis de sensibilidad, en especial ante variaciones de la elasticidad de
sustitucién intertemporal y, en menor medida, de la depreciacion del ca-
pital humano. Sin embargo, el analisis de sensibilidad sugiere que
una ligera sustitucién de la imposicién sobre el consumo por imposi-
cion sobre los rendimientos del capital acarrearia un mayor bienestar.
En todo caso, seria necesario disponer de estimaciones mdas precisas
de estos parametros para determinar con mas exactitud la estructura
fiscal 6ptima.

Los resultados de las simulaciones efectuadas sugieren que el ar-
gumento de eficiencia basado en la presencia de externalidades de la
educacion no justificaria el subsidio de 86.3% obtenido por estimativas
que resultan de la calibracién. En la parametrizacion mas favorable a
una mayor intervencion publica, se obtiene un valor 6ptimo del subsidio
ala educacion de 53.92%, aunque en el caso base su valor 6ptimo es de
solo 22.65%. Si todas las rentas se tasan al mismo tipo, con indepen-
dencia de su fuente, los valores 6ptimos de los impuestos sobre la renta
y el consumo se muestran robustos a variaciones de los parametros.
En el analisis de sensibilidad el primero varia entre 5.55y 8.79%, y el
segundo entre 0 y 0.8%. Este resultado sugiere que un mayor peso de
la imposicién sobre la renta, en lugar de sobre el consumo, podria
suponer un aumento del bienestar.

El calculo de la estructura impositiva 6ptima, manteniendo cons-
tantes los parametros de gasto publico, muestra que el valor 6ptimo
del impuesto sobre los rendimientos del capital esta cercano a 8% en el
caso base. El andlisis de sensibilidad recoge un amplio intervalo de va-
riacién de 2.99 a 11.99%. En el caso base, el impuesto 6ptimo sobre los
salarios es de 13.43%, mientras que el impuesto sobre el consumo ha-
bria de ser eliminado. Este resultado, sin embargo, depende ligeramen-
te de la depreciacion del capital humano y de la elasticidad del capital
en el output. En estos casos, el valor 6ptimo de t estaria en torno de
3%. El impuesto sobre los salarios se muestra relativamente constan-
te en el analisis de sensibilidad en torno de 14%, aunque depende en
cierta medida de la depreciacién del capital humano, la elasticidad
del capital en el output y la elasticidad de sustitucién intertemporal.
De nuevo, se pone de manifiesto la importancia de disponer de esti-
maciones precisas de estos pardmetros para la economia mexicana.
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Aunque los resultados obtenidos parecen mostrar que la presen-
cia de externalidades no justifica, por si sola, el subsidio a la educacién
observado en la practica, esto no significa que no se puedan articular
otro tipo de politicas relacionadas con el acceso a la educacion. Otro
argumento estandar, que no se ha considerado en este trabajo, justifi-
ca el gasto publico en educaciéon (especialmente la superior) por la
imperfeccion de los mercados de capitales unido al hecho de que la in-
version en capital humano es una inversion con un horizonte temporal
muy largo y resultados inciertos. Por otra parte, al considerar el compor-
tamiento de un agente representativo, el modelo omite los problemas
de distribucion de ingresos y, por lo tanto, el posible caracter redis-
tributivo del gasto en educacion. La cuestion de si estos motivos podrian
justificar el tamano del subsidio observado en México queda fuera del
ambito de este estudio, aunque mereceria un analisis mas detallado.

Anexo
Condiciones de primer orden

Las condiciones de primer orden para la maximizacion de beneficios
de las empresas suponen que a cada factor se le pague su producto
marginal. En consecuencia,

R, =F/(K,uH), R, =F,(K,uH), (A1)

donde F’; denota las derivadas parciales de F respecto del j-ésimo ar-
gumento, j = 1,2. Sustituyendo (A1) en (3), y empleando (7) se obtiene
la condicién de equilibrio del mercado de bienes:

Y=I,+C+G+y.

La familia representativa elige C, K, H,y, I, u,z y L para maximizar
(2) sujeto a las restricciones (3)-(6). La condicién (6) se empleara para
expresar u en funcién de z y L, y por lo tanto eliminar esta variable del
problema. En equilibrio, H = H, lo que sera empleado en la derivacién
posterior. Sea </ el hamiltoniano del problema en términos corrientes,
y |, myf los multiplicadores asociados a las restricciones (3), (4) y (5).
Las condiciones necesarias son las siguientes:
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J/9C =U,(C,L)- A+t,)l =0, (A2a)

W/IL =U,(C,L)- | - t,)R,H =0, (A2b)
/MU, =-1 +m=0, (A2¢)

W/ =-11-t,)R,H+{G,(y,zH,H)H =0, (A2d)

Wiy =-1(A-t,))x+1-0A- s ) +{G,(y,zH,H) =0, (A2)

m=(r +dom- 1 (1- t )R, (A2f)

f=(0+d,-G,(y,zH,H)2)f -11-L-21-t,)R,, (A2g
y las condiciones de transversalidad

lime"mK =0 (A2h)

t® ¥

lime"fH =0 (A2i)

t® ¥
Aqui, U(C,L) (i = 1,2) es la derivada parcial de U(C,L) con respec-
to a su i-ésimo argumento.
Empleando (A1), (A2a) y (A2Db), se obtiene
hA+t,)C/H=(Q1-t,)AQ- a)Lu*(K/H)*. (A3)
Combinando las ecuaciones (A2d) y (A2e), resulta

(1-t,)1- a)bAzu *(K/H)* =q(1- t,))x+1- s )A- x)(y/H). (A4)

Supongamos que g, = x/x denota la tasa de crecimiento de la va-
riable x. Tomando logaritmos y diferenciando (A2a) con respecto al
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tiempo, y empleando (A2c¢) y (A2f), se obtiene la tasa de crecimiento
del consumo:

g, =1/s)(1-t )R, -d, -1 +h(-s)g,). (A5)
Denotando z = nif , (A2b), (A2f) y (A2g) implican que
C, =Cn- & =(Gy(y,2H,H)1- L)- d,,)- (1- t YR, - d,). (A6)
De (A2e), se obtiene

_ G, (y,zH,H) _  Bbz(y/H)"!
A-t)x+@-x0-s,) @-t)x+1-x10-s5))’

(A7)

donde se ha empleado que, en el equilibrio, H = H. Tomando logarit-
mos y derivando con respecto al tiempo proporciona la siguiente rela-
cion:

gz = (b - 1)gy/H + qu . (AS)

La evolucion del capital fisico se pueden expresar, empleando (5) y
(Al), como

(g +d NK/H)=Y/H- g(Y-xy))H-C/H- y/H, (A9a)
y la evolucién del capital humano, empleando (6) y que H = H, como
gy =Bz%(y/H)’ - d,, . (A9Db)

La razoén entre output y capital humano puede expresarse en fun-
cién de u y K/H,

Y/H = Au"*(K/H)*. (A10)
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Condiciones de crecimiento equilibrado

Alolargo de la senda de crecimiento equilibrado, el consumo, la inver-
sién en capital humano, el capital fisico y el capital humano crecen a
la misma tasa constante g, y la distribucion del tiempo permanece
constante. Puesto que la inversién en capital humano y el capital hu-
mano crecen a la misma tasa constante, la ecuacién (A8) implica que
g, =0 en la senda de crecimiento equilibrado. Las ecuaciones (A5) y
(A6) permiten obtener, empleando (A1), las ecuaciones (9b), (9¢) y (9d).
Las ecuaciones (4) y (5) permiten hallar (9f) y (9h). Por dltimo, las ecua-
ciones (6), (A3) y (A4) son (9a), (9e) y (9g), respectivamente.

Dindmica de la transicién

Supongamos que ¢ denota C/H, y denota K/H y j denota y/H. Las
ecuaciones (6), (A3) y (A4) permiten obtener

1
6A1-a)1-t,)Lr

u(C,y,L)zg hd+t)c H , (A11)
z(c,y,L)=1- L - u(c,y,L), (A12)

. _ A(1-ab@-t,)z(,y,L)y* _
J (nyyL) _q ((1_ tH)X+(1' Sy)(l' X))u(C,y,L)a (A13)

Las dindmicas de c y y en funcién de ¢,y y L vienen dadas por
QC(C,y,L):gC(C,y,L)' QH(C,y?L), (A14)
Qy(C,y,L)ZQK(C,y,L)' gH(C7y7L)- (A15)

Las dinamicas del capital fisico y del capital humano en funcién
de ¢,y y L pueden obtenerse de (A9), empleando (A10), como:

9x(c,y,L)=Bz(c,y,L)% (c,y,L)° - dy, (A16)

gx(c,y,L)=1- g)Aulc,y,L)"*y*"' - (1- xg)j (c,y,L))y)- cly - d. (ALT)
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Empleando (A6), la evolucién de z viene determinada por la si-
guiente ecuacién

g,(c,y,L)=qBz(c,y,L)*}j (c,y,L)°’(1- L)- d,
- (1- tadAuc,y, L)y > +d,. (A18)

Derivando las expresiones de u,z yj como funcionesdec,y yLen
(A11), (A12) y (A13) con respecto al tiempo, y combinando los resulta-
dos con (A8), proporciona un sistema de cuatro ecuaciones:

¢c.(c,y,L)=/a)(¢,(c,y,L)- ¢ (c,y,L)+¢, (cy,L),
0=g,(cy,L)u(c,y,L)+g,(cy,L)z(c,y,L)+g,(c,y,L)L,
¢ (c,y,L)=¢.(cy,L)+al(g,(cy,L)- ¢lcy,L),
¢,(c,y,L)=(b- g, (c,y,L)+qe,(c,y,L).

Uniendo a este sistema las ecuaciones (A5), (A6), (A14) y (A15)
resulta un sistema lineal de ocho ecuaciones. Resolviendo este sistema
parag,,d,9,%,%9,,% Y, se obtienen, en particular, las expresiones
de g,(c,y,L), ¢.(c,y,L) y G (c,y,L) en funcién inicamente dec,y y L,
empleando (A11)-(A13). Este es el sistema que caracteriza la dinamica
de la economia. Por su extension, no se exponen aqui estas ecuaciones.

Todos los calculos computacionales, incluida la derivacién del siste-
ma de ecuaciones diferenciales que caracteriza la dinamica del modelo,
han sido realizados con Mathematica v. 5.0 para Windows en una PC
con procesador Pentium 1v a 2.66 Ghz y 256 MB de RAM.
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