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Resumen

Este trabajo analiza los factores determinantes del Tipo Impositivo Efectivo (TIE) soportado por las
compaiiias cotizadas mexicanas por razon del impuesto sobre beneficios. Para ello, se utiliza un panel de
datos extraidos de la base de datos Compustat correspondiente a 79 empresas durante el periodo 1992-
2009 y se aplica el estimador del método generalizado de los momentos en primeras diferencias (GMM)
disefiado por Arellano y Bond (1991). Los resultados obtenidos permiten concluir que el TIE soportado por
estas compaiflias es manifiestamente inferior al tipo estatutario y que la presion fiscal de un ejercicio esta
condicionada por la soportada previamente. Ademas se constata una relacion no lineal entre tamafio y TIE,
soportando menor presion fiscal las empresas mas grandes. Asimismo, presentan menores TIEs cuando el
coste de la deuda y las amortizaciones son mas elevados.
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Determinants of Tax Burden in Mexican Companies
during 1992-2009

Abstract

This paper analyses the determinants of the Effective Tax Rate (ETR) for the Mexican listed companies
caused by Corporate Income Tax. For this, we use a panel of data extracted from the database Compustat
corresponding to 79 companies during the period 1992 to 2009 and we apply the estimator of the generalized
method of moments in first differences (GMM) designed by Arellano and Bond (1991). The results allow
concluding that the ETR borne by these companies is much lower than the statutory tax rate and that tax
burden in a particular year depends on that of the previous year. Moreover, there is a non-linear relation
between size and ETR, with lower tax burden for larger companies. ETRs are also lower when the cost of

debt and the amortizations are higher.

Keywords: Effective Tax Rate (ETR); corporate tax burden; listed companies; panel data.

Introduccion

El  impuesto  sobre  beneficios
constituye una herramienta fundamental
dentro del sistema fiscal, tanto por su
capacidad recaudatoria como por la
influencia que puede tener en las decisiones
econdmicas de las entidades sometidas a su
gravamen. Por ello, es logico que a nivel
internacional hayan proliferado bastantes
investigaciones centradas en el estudio de la
presion fiscal empresarial.

Desde una perspectiva mundial, este
impuesto se ha caracterizado en los ultimos
afios por una paulatina disminucion del Tipo
de Gravamen Estatutario (TGE). Segun
los datos que anualmente publica la firma
de auditoria KPMG (2011 y 2015) para
un conjunto de mas de 130 paises, el TGE
ha bajado 8,29 puntos porcentuales desde
el afio 2000, pasando de un 31,92% a un
23,63% en el ano 2016. Esta situacion ha
sido el camino seguido por México donde
en los ultimos anos el TGE ha pasado del
35% al 28%, manteniendo esta ultima tasa
de 2007 a 2009. Sin embargo, desde 2010
se aparta de la tendencia bajista al establecer
un TGE del 30%.

Por tanto, México presenta unos tipos
estatutarios superiores a los existentes en la
mayoria de paises del mundo. No obstante, es
preciso resaltar que los paises mas proximos
a México tampoco siguen la tendencia
mundial. Por un lado, en Estados Unidos
(EEUU) los tipos estatutarios llevan mas
de una década en torno al 40% vy, por otro,
varios paises suramericanos presentan tasas
superiores al 30%. Asi, Argentina mantiene
desde hace mas de una década el 35%, Brasil
y Venezuela el 34%, Colombia estuvo varios
afios con el 35% y el 33%, aunque desde
2013 se ha situado en el 25%, y Peru llevaba
bastantes afios en el 30%, que ha bajado
en 2015 al 28%. Solo cabe resaltar el caso
de Chile, con tasas previas del 15% y del
17%, aunque en 2011 empezaron a subir y
actualmente esta en el 24%.

Ahora bien, de acuerdo con la
Government Accountability Office (GAO,
2008), el TGE no proporciona una medida
completa de la presion fiscal empresarial al
no contemplar una serie de aspectos tales
como diferencias temporarias, compensacion
de bases imponibles negativas y otros
incentivos, mientras que el Tipo Impositivo
Efectivo (TIE) que considera el importe
pagado en funcion del resultado contable

25



Determinantes de la presion fiscal en las empresas mexicanas durante 1992 - 2009

Fernandez-Rodriguez, Elena; Martinez-Arias, Antonio

antes de impuestos, si es un buen indicador
de la presion fiscal que realmente soportan
las empresas.

Conforme con este planteamiento, el
debate centrado en el TGE deberia enfocarse
mas bien hacia la presion fiscal que sufren las
empresas, es decir, el TIE que efectivamente
soportan, pues esta ultima medida es la
que aporta una informaciéon mas proxima
a la realidad. Asi, a la hora de establecer
politicas fiscales los gobiernos deberian
tener en cuenta las diferencias existentes
entre el TGE y el TIE, puesto que es el TIE
la tasa que determina la recaudacion efectiva
de impuestos. Por su parte, las entidades
deberian ser conscientes de que sus TIEs
estan influenciados por sus decisiones de
inversion y financiacion previas.

El  andlisis de los  factores
condicionantes del TIE soportado por las
empresas ha sido abordado, tanto a nivel
tedrico como empirico, por numerosos
trabajos para diferentes ambitos geograficos
y distintos intervalos temporales. La mayoria
de las investigaciones se han centrado en
EEUU (entre otras, Stickney y McGee, 1982;
Porcano, 1986; Gupta y Newberry, 1997;
Chen et al., 2010; Delgado et al., 2012),
aunque algunos estudios han abordado otros
ambitos geograficos, como Australia (Harris y
Feeny, 2003; Feeny et al., 2006; Richardson
y Lanis, 2007), China (Liu y Cao, 2007),
Corea, Hong Kong, Tailandia y Taiwan (Kim
y Lampaphayom, 1998), Malasia (Derashid
y Zhang, 2003; Rohaya et al., 2008 y 2010),
Brasil, Rusia, India y China (Fernandez y
Martinez, 2014), asi como algunos paises de la
Unidén Europea (entre otros, Fernandez, 2004;
Calvé et al., 2005; Janssen, 2005; Fonseca
et al., 2011). Sin embargo, hasta ahora no
tenemos conocimiento que se haya hecho
un estudio sobre los factores condicionantes
del TIE en las empresas mexicanas, si bien
cabe mencionar el articulo de Rodriguez
y Ruiz (2013) donde calculan los TIEs en
Meéxico para el periodo 1993-2011 aunque sin
establecer sus condicionantes.

De acuerdo con las ideas expuestas, el
objetivo de este trabajo es aportar evidencia
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sobre los factores determinantes de la presion
fiscal de las empresas mexicanas por razon del
impuesto sobre beneficios. Entendemos que este
estudio contribuye a la literatura sobre TIEs, por
un lado, al analizar un ambito geografico que
hasta la fecha no se habia considerado y, por
otro, al formular algunas variantes respecto a las
variables explicativas del TIE, bien mediante el
planteamiento de relaciones no lineales, bien
a través de nuevas definiciones. Ademas, se
aborda un intervalo temporal bastante amplio
(1992-2009) y se aplican técnicas econométricas
poco utilizadas en la literatura previa, en
concreto, modelos dinamicos con datos panel
que permiten controlar por los efectos de cada
empresa y la potencial endonegeidad de las
variables explicativas.

2. Factores condicionantes del Tipo
Impositivo Efectivo y planteamiento
de las hipotesis

Conforme con las ideas previamente
expuestas, es importante el conocimiento
de las posibles variables explicativas del
TIE soportado por las compaiias, en la
medida que la mayoria de las decisiones
empresariales tienen repercusion fiscal y, de
forma inversa, las empresas deberian tener en
cuenta la presion fiscal a la hora de tomar sus
decisiones empresariales. Seguidamente se
presentan las variables a considerar.

2.1. Tamafio de la empresa y Tipo
Impositivo Efectivo

El tamafio es la variable mas utilizada
en los estudios previos sobre presion fiscal
(entre otros, Gupta y Newberry, 1997;
Fernandez y Martinez, 2014; Zimmerman,
1983). Su justificacion se apoya en dos
argumentos, si bien de tipo contrario. Por
una parte, la hipotesis de los costes politicos
predice una relacidon positiva entre tamafio
empresarial y TIE al argumentar que las
empresas mas grandes sufren una mayor
tributacion como consecuencia del mayor
control gubernamental al que estan sometidas
pero, por otra parte, las grandes compaiiias
tendran mas posibilidades de llevar a cabo
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politicas de planificacion contable y/o fiscal
para reducir sus impuestos, lo cual llevaria a
esperar una relacion negativa entre tamafo
empresarial y TIE.

La evidencia empirica no muestra una
relacion clara entre el tamafio de la empresa y
el TIE. Asi, autores como Zimmerman (1983),
Omer et al. (1993), Plesko (2003), Calvé et
al. (2005) y Rohaya et al. (2010), evidencian
una relacion positiva entre tamafio y presion
fiscal, de acuerdo con la hipétesis de los costes
politicos. Por el contrario, Porcano (1986), Kim
y Limpaphayom (1998), Derashid y Zhang
(2003), Harris y Feeny (2003), Janssen (2005),
Richardson y Lanis (2007) y Chen et al. (2010),
ponen de manifiesto una relacion negativa entre
tamailo y presion fiscal. Sin embargo, Stickney
y McGee (1982), Gupta y Newberry (1997),
Wilkinson et al. (2001), Fernandez (2004),
Feeny et al. (2006) y Liu y Cao (2007), no
evidencian ningln tipo de relacion significativa
entre tamafo y TIE. Recientemente, Fernandez
y Martinez (2011), Fonseca et al. (2011) y
Delgado et al. (2012), encuentran una relacion
no lineal entre tamafio y TIE, de tal forma que
hasta un determinado tamafio la relacion es
positiva, pero a partir de cierto nivel de tamafio
las empresas mas grandes soportan menor TIE.

De acuerdo con lo anterior se formula la
primera de las hipotesis a contrastar:

H,: El tamaiio empresarial afecta al TIE

Desde una perspectiva tedrica, cabe
esperar cualquier tipo de relacion entre
tamafio y TIE segun prevalezca la hipotesis
de los costes politicos o la de la planificacion
fiscal. Asi, las investigaciones previas arrojan
resultados diversos e, incluso, ausencia de
relacion entre tamafio y TIE. Es posible
plantearse que la diversidad de resultados
obtenidos por los investigadores pueda
deberse a los distintos ambitos geograficos
y temporales empleados en cada trabajo.
También cabria pensar en la posibilidad de
que exista una relacion no lineal entre tamafio
y TIE, es decir, que el cumplimiento de una u
otra hipoétesis pueda estar condicionada por el
nivel de tamafio, pudiendo existir un cambio
en la relacion cuando las empresas superan

cierto tamafio, tal y como se ha constatado
en recientes estudios para distintos ambitos
geograficos (Fernandez y Martinez, 2011;
Fonseca et al., 2011; Delgado et al., 2012).
En consecuencia, no es facil predecir de
antemano la relacion esperada, si bien nos
decantamos por plantear la existencia de una
relacion no lineal.

2.2. Coste de 1a deuda y Tipo
Impositivo Efectivo

La deducibilidad de los intereses
devengados por la deuda en el impuesto sobre
beneficios puede hacer preferible la financiacion
ajena sobre la obtencion de recursos propios.
De acuerdo con este planteamiento tradicional,
Modigliani y Miller (1963) sostienen que
los ahorros impositivos derivados  del
endeudamiento empresarial motivan que el valor
de la empresa dependa, no solo del valor de las
oportunidades de inversion, sino también de las
decisiones de financiacion adoptadas. De hecho,
estos autores indican que, Unicamente cuando
se considera la existencia del impuesto sobre
beneficios, el valor de una empresa endeudada
es superior al de una que no lo esté en la cuantia
del ahorro de impuestos derivado de la deuda.

La relacion entre endeudamiento
y presion fiscal ha sido contrastada
empiricamente en trabajos previos como los
de Stickney y McGee (1982), Plesko (2003),
Fernandez (2004), Calvé et al. (2005), Liu
y Cao (2007), Richardson y Lanis (2007)
y Rohaya et al. (2010), quienes encuentran
una relaciéon negativa entre endeudamiento
y presion fiscal de acuerdo con este
planteamiento tradicional. Alternativamente,
es posible encontrar una relacién positiva
entre TIE y endeudamiento para las empresas
con altas tasas de presion fiscal, en la medida
en que pueden estar mas incentivadas a
financiarse via deuda para reducir sus TIEs.
Estudios como los de Harris y Feeny (2003),
Janssen (2005), Feeny et al. (2006) y Chen
et al. (2010), han encontrado esta relacion
positiva entre TIEs y endeudamiento, en linea
con dicho argumento. Sin embargo, Kim
y Limpaphayom (1998) y Wilkinson et al.
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(2001), no muestran ningln tipo de relacion
significativa entre endeudamiento y TIE.

La mayoria de las investigaciones
previas analizan el endeudamiento teniendo
en cuenta la estructura de capital facilitada en
el balance, si bien algunos estudios (Gropp,
1997; Harris y Feeny, 1999 y 2003; Molina,
2005; Feeny et al., 2006) se centran en los
gastos financieros de la cuenta de resultados.
En nuestra opinion, de cara a observar la
repercusion sobre la presion fiscal, no es tan
relevante el volumen de deuda sino el importe
de los intereses. Buena prueba de ello es que,
segun Ferndndez y Martinez (2011) y Delgado
et al. (2012), solo a partir de cierto nivel de
endeudamiento se reduce el TIE, esto es, cuanto
mayores son los intereses. Por ello, conforme
a este ultimo planteamiento se formula la
segunda de las hipdtesis a contrastar:

H,: El coste de la deuda afecta al TIE

En este caso concreto se espera una
relacion negativa entre el coste de la deuda y
la presion fiscal, motivada por la deducibilidad
de los intereses.

2.3. Depreciacién del activo no corriente
y Tipo Impositivo Efectivo

La composicion del activo puede tener
una clara incidencia sobre el TIE soportado
por las empresas, puesto que el activo no
corriente suele otorgar a las empresas la
deducibilidad de los gastos por amortizacion
en todos los regimenes fiscales. Por tanto, las
compaiias con elevado activo fijo amortizable
deberian presentar menores TIEs que
aquellas en las que su utilizacion sea escasa
porque previsiblemente tendran unos gastos
por amortizacion mas altos (Fernandez y
Martinez, 2014).

A este respecto, existe evidencia
empirica de que un mayor peso de activos no
corrientes depreciables conlleva menores TIEs.
Concretamente, Stickney y McGee (1982),
Gupta y Newberry (1997), Derashid y Zhang
(2003), Calvé et al. (2005), Janssen (2005),
Richardson y Lanis (2007), Chen et al. (2010),
Rohaya et al. (2010) y Fonseca et al. (2011),
evidencian que un mayor peso de los activos
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fijos depreciables supone una menor tributacion.
Por el contrario, Wilkinson et al. (2001), Plesko
(2003) y Feeny et al. (2006), ponen de manifiesto
una relacion directa entre intensidad de capital
y presion fiscal. No obstante, otros estudios
no hallan ningin tipo de relacion entre estas
variables (Harris y Fenny, 2003; Fernandez,
2004; Liu y Cao, 2007).

De nuevo, ante la diversidad de
resultados en las investigaciones previas
centradas en la estructura del activo, como
alternativa al activo no corriente se plantea
utilizar el gasto por amortizacion, empleado
también en otros estudios previos (Gropp,
1997; Harris y Feeny, 1999 y 2003; Feeny
et al., 2006). A nuestro entender, no es tan
determinante el porcentaje de activo no
corriente sobre el activo total, sino el importe del
gasto por amortizacion, el cual es fiscalmente
deducible en el impuesto sobre beneficios de
las empresas mexicanas, tal y como establece
el articulo 31 de la Ley del Impuesto Sobre
la Renta, aunque denominandolo deduccion
por inversiones (Comision Fiscal del Instituto
Mexicano de Contadores Publicos, 2015).
Asi se pone de manifiesto en los trabajos de
Fernandez y Martinez (2011) y Delgado et al.
(2012), pues solo evidencian una reduccion
de los TIEs para niveles elevados de activo
no corriente, que conllevaran normalmente
elevadas amortizaciones. De acuerdo a este
ultimo planteamiento se formula la tercera de las
hipotesis a contrastar:

H: La depreciacion del activo no corriente

afecta al TIE
Para esta tercera hipotesis se espera
una relacion negativa entre la depreciacion y
el TIE, dado que las amortizaciones son gasto
fiscalmente deducible.

2.4. Rentabilidad de la empresa y Tipo
Impositivo Efectivo

La rentabilidad constituye un factor
condicionante de la presion fiscal puesto que
las empresas mas rentables tienen mayores
beneficios y, por tanto, pagan sus impuestos en
todos los ejercicios econémicos. Por el contrario,
las menos rentables tienen beneficios mas
reducidos, incluso pérdidas, motivo por el que
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pagan menos impuestos, o bien no tributan en
caso de resultados fiscales negativos. Ademas,
la compensacion de tales pérdidas implica
pagar menores impuestos en afios anteriores
o siguientes, segun se compense hacia atras o
hacia adelante. Todo ello supone un beneficio en
términos de presion fiscal para las empresas que
incurren en pérdidas.

La evidencia empirica pone de manifiesto
una relacion positiva entre la rentabilidad de los
activos (Return On Assets — ROA) y el TIE, tal
como muestran los trabajos de Stickney y McGee
(1982), Gupta y Newberry (1997), Plesko
(2003), Fernandez (2004), Calvé et al. (2005),
Richardson y Lanis (2007), Chen et al. (2010),
Fernandez y Martinez (2011) y Delgado et al.
(2012), los cuales evidencian que las compaiiias
mas rentables soportan mayor presion fiscal. No
obstante, en el caso de los estudios centrados en
Malasia (Derashid y Zhang, 2003; Rohaya et
al., 2008 y 2010) los resultados son contrarios,
esto es, las empresas mas rentables soportan
menor presion fiscal, como consecuencia de
las compensaciones fiscales otorgadas por el
gobierno a las compaiias mas eficientes. Por
otra parte, Molina (2005) también encuentra una
relacion negativa entre rentabilidad y presion
fiscal para las sociedades espaiiolas, si bien se
refiere a la rentabilidad de los fondos propios
(Return On Equity — ROE) en vez de a la ROA,
que es la habitualmente empleada. Finalmente,
en el ambito de las entidades financieras, Fonseca
et al. (2011) observan que la rentabilidad no
afecta de forma significativa al TIE.

Sobre la base de las ideas expuestas se
formula la cuarta de las hipdtesis a contrastar:

H,: La rentabilidad empresarial (ROA)

afecta al TIE
Aunque no hay unanimidad, en
principio, el resultado esperado es que las
empresas mexicanas que sean mas rentables
presenten un mayor TIE, tal y como se pone de
manifiesto en la mayoria de paises del mundo.

3. Muestra, modelo empirico y
definicion de las variables

Para llevar a cabo esta investigacion,
los datos han sido obtenidos de la base de

datos Compustat, utilizando informacion de
las cuentas anuales de las empresas cotizadas
en Meéxico durante 1992-2009, lo que
supone trabajar con 18 aflos consecutivos.
En concreto, se dispone de un total de 79
empresas no financieras, dado que, como
es habitual en este tipo de estudios, no se
han considerado las entidades financieras al
tener unas caracteristicas peculiares, tales
como su estructura econdmico-financiera o
su regulacion especifica, que distorsionarian
la investigacion. De hecho, a excepcion
del trabajo de Fonseca et al. (2011), que se
centra exclusivamente en el sector financiero
espaiiol, las restantes investigaciones citadas
en este estudio consideran tnicamente
empresas no financieras.

Tal y como es habitual en este tipo de
trabajos (entre otros, Zimmerman, 1983;
Omer et al., 1993; Richardson y Lanis, 2007),
se han eliminado todas las observaciones en
las que las empresas presentaban pérdidas o
TIEs negativos, dado que la interpretacion de
la presion fiscal en estos casos seria engafiosa
y compleja. Ademas, al igual que en bastantes
trabajos (entre otros, Stickney y McGee, 1982;
Gropp, 1997; Gupta y Newberry, 1997; Feeny
et al., 2006; Fernandez y Martinez, 2014), y
con objeto de no distorsionar los resultados,
también han sido suprimidas las observaciones
cuyos TIEs superan el 100%.

Como ya se ha expuesto, la variable
dependiente a utilizar es el TIE, definido como
en la mayoria de las investigaciones previas,
esto es, por cociente entre el gasto corriente
por impuesto sobre beneficios y el beneficio
antes de impuestos.

Las hipotesis planteadas son
contrastadas aplicando el estimador del
método generalizado de los momentos en
primeras diferencias (GMM) disefiado por
Arellano y Bond (1991), metodologia que
permite la inclusion de un retardo en el modelo
al objeto de captar si la presion fiscal de un
ejercicio depende de la soportada previamente.
Para contrastar las relaciones planteadas en
torno a los factores condicionantes del TIE se
estima el siguiente modelo:
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i 2
TIE;, = Bg +B4TIE y1+B, TAMANO, +B,TAMANOZ + B, INTERESES;; + BsDEPRECIACION;; +

+ BGROAit + STANO +Vi+E

it

El modelo considera las siguientes

variables explicativas:
o

TIE_, (TIE retardado un periodo),
que ha sido introducido en el modelo
con la finalidad de identificar posibles
ajustes temporales en el TIE. Un
coeficiente positivo y significativo
de esta variable estaria poniendo de
manifiesto la existencia de dichos
ajustes temporales.

TAMANO, medido como logaritmo del
activo total de la empresa.

TAMANO?, para captar posibles efectos
no lineales en el cumplimiento de la
hipdtesis planteada.

(1]

INTERESES, definido como el cociente
entre el gasto por intereses y la deuda total.
DEPRECIACION, calculada como el
cociente entre el gasto por amortizacion
y el activo no corriente.

ROA, definida como el cociente entre el
resultado antes de impuestos y el activo total.
ANO, conjunto de dummies temporales
para captar el efecto de los afios.

4. Resultados

Antes de presentar los resultados de la

investigacion propiamente dicha, se presentan en
el grafico I los TIEs soportados por las empresas
mexicanas a lo largo de todo el intervalo analizado.

25%

20%

15%

10%

5%

0%

T T S B IR AN - NN
NSRRI N

S & O P> HG L QDD
'\»QQ ’\»QQ ’\»QQ ’\»QQ ’»@ ’»@ ’\»@ ’\»@ ’\»@

Fuente: Elaboracion propia a partir de KPMG (2007 y 2011).
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Grifico 1
TIEs de las empresas mexicanas entre 1992 y 2009
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En el grafico 1 se observa bastante
estabilidad en los TIEs de los cinco
primeros afios, con tasas proximas al 10%. A
continuacion tiene lugar un periodo de otro
lustro con TIEs ascendentes, llegando a la
tasa mas alta del intervalo temporal analizado
en el ano 2001 con un 22,09%. A partir de
este afio comienza un descenso hasta 2007,
que vuelve a situarse cerca del 10%, para
volver a aumentar en los dos ultimos aiios.
En consecuencia, a lo largo de los dieciocho
aflos de estudio hay bastante variabilidad, si
bien hay un elemento en comun, como es la
gran diferencia existente entre el TIE y el TGE
pues, como se ha apuntado en la Introduccion
de este articulo, el TGE ha oscilado entre el 35
y el 29% durante estos afios.

Seguidamente se presentan en la tabla I
los resultados del modelo [1], cuyas estimaciones
se han realizado utilizando el programa Stata,
aunque sin facilitar los correspondientes a los
18 coeficientes relativos a los afios, por motivos
de espacio. También se facilitan los resultados
del estadistico m,, que contrasta la ausencia
de correlacion serial de segundo orden en los
residuos del modelo de primeras diferencias y en
nuestro caso es siempre rechazada. No obstante,
existe correlacion serial de primer orden (m,) en
los residuos estimados debido a la estimacion
del modelo en primeras diferencias. Finalmente,
se utiliza el test de Sargan, cuya hipotesis nula
es que las ecuaciones estan correctamente
sobreidentificadas, siendo aconsejable un valor
p>0,05, tal y como ocurre en nuestras estimaciones.

Tabla I
Variables condicionantes del TIE
Variable Explicativa Signo pronosticado Modelo [1]
TIE N 0,3009%***
1 (9,56)
. 0,1538*
TAMANO + (175)
~ —0,0127%%*
2 _ A
TAMANO 201
—0,0814***
INTERESES - 97
, —0,8874%**
DEPRECIACION - 2.10)
0,0079
ROA + 0.05)
Dummies Anuales Si
m, 4,834k
m, 0,51
Test de Sargan 59,46
Numero de Observaciones 718

wax % ¥ representan valores estadisticamente significativos a niveles del 1%, 5% y 10%, respectivamente

Fuente: Elaboracion propia (2015).
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El coeficiente positivo y significativo
de la variable dependiente retardada un
periodo (TIE ) es consistente con la hipotesis
planteada relativa a que la presion fiscal de un
ejercicio esta condicionada por la soportada en
el ejercicio previo, poniendo de manifiesto la
idoneidad del modelo dinamico planteado.

La  variable TAMANO  resulta
significativa, presentando un comportamiento
no lineal, caracterizado por un coeficiente
positivo para valores bajos de tamafio y negativo
para niveles elevados del mismo. El coeficiente
positivo para niveles bajos de tamafio de la
entidad es consistente con la hipotesis de los
costes politicos que predice mayores TIEs
soportados como consecuencia del mayor
control ejercido sobre las entidades. El
coeficiente negativo de la variable TAMANO?
apoya la hipotesis de mayor planificacion fiscal
por parte de las empresas mas grandes al objeto
de lograr reducir su presion fiscal.

Por tanto, tratandose de una muestra
de empresas de tamafio grande, pues todas
cotizan en Bolsa, los resultados ponen de
manifiesto que el efecto de la planificacion
fiscal supera al control gubernamental a
partir de cierto tamafo, de ahi el interés que
tiene la inclusion en el modelo de la variable
TAMANO?, en sintonia con alguna de las
investigaciones mas recientes.

La variable INTERESES, conforme
al signo pronosticado, muestra una relacion
negativa y significativa al 1%, es decir, soportan
una menor presion fiscal las empresas que
presentan mayores intereses en proporcion a su
nivel de endeudamiento.

Por su parte, también se cumple
el signo pronosticado para la variable
DEPRECIACION, obteniendo una relacion
negativa y significativa al 5%, esto es,
experimentan menores TIEs las empresas con
mayor gasto por amortizacion en relacion a su
activo fijo.

Finalmente, el coeficiente de la
variable ROA es positivo, tal y como se habia
pronosticado, pero no es estadisticamente
significativo. Por tanto, los TIEs soportados por
las empresas mexicanas no estan condicionados
por la rentabilidad empresarial.
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5. Conclusiones

Durante el intervalo 1992-2009 las
empresas cotizadas mexicanas presentan una
gran diferencia entre el TGE y el TIE, cuya
media para el periodo observado se situd en
el 14,12%. No obstante, a lo largo del periodo
analizado hay bastante variabilidad en los TIEs,
pues durante los cinco primeros afios estuvo en
torno al 10%, en el siguiente lustro comenz6 a
ascender hasta situarse en el 22,09% en el afo
2001 y en los ultimos afios volvio a descender.

De acuerdo con el modelo planteado
en esta investigacion, los resultados ponen de
manifiesto que la variable dependiente retardada
un periodo es estadisticamente significativa, lo
que evidencia que la presion fiscal de un ejercicio
esta condicionada por la soportada en el ejercicio
previo y justifica la idoneidad del modelo
dindmico planteado.

Por otra parte, se ha constatado una
relacion no lineal entre el tamafio y el TIE,
de modo que las empresas de menor tamafo
soportan una mayor presion fiscal y a partir
de un determinado tamafio el efecto de la
planificacion fiscal supera al del control
gubernamental y las empresas consiguen
reducir sus TIEs. Este resultado concuerda con
los alcanzados en algunos estudios recientes
(Fernandez y Martinez, 2011; Fonseca et
al., 2011; Delgado et al., 2012), ayudando a
comprender mejor la variabilidad de resultados
en la literatura previa, donde se habian
estudiado tinicamente relaciones lineales entre
el tamailo y el TIE.

Como se esperaba, se ha encontrado
que el coste de la deuda y el peso de las
amortizaciones influyen de manera negativa
en la presion fiscal, de modo que las empresas
con altas tasas de intereses respecto a su
volumen de deuda, asi como las que presentan
elevados gastos por depreciacion de sus activos
no corrientes, soportan unos TIEs mas bajos.
Finalmente, la rentabilidad no afecta a la
presion fiscal de las empresas mexicanas, al
contrario de lo que ocurre con la mayor parte
de estudios previos (entre otros, Stickney
y McGee, 1982; Gupta y Newberry, 1997;
Fernandez, 2004; Richardson y Lanis, 2007;
Chen et al., 2010; Delgado et al., 2012).
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En definitiva, se considera que el
estudio llevado a cabo supone un avance en la
investigacion sobre presion fiscal empresarial,
tanto por las variantes introducidas en las
variables explicativas del modelo como por
el empleo de técnicas de analisis dinamico.
Asimismo, se entiende que los resultados
alcanzados proporcionan informacion de interés
para las empresas y los gobiernos, ademas
de tenerse consciencia de la imposibilidad
de generalizar estas conclusiones para toda
clase de empresas, dado que el analisis se ha
centrado exclusivamente en un tipo de ellas
como son las compaiiias cotizadas.
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