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CAPITULO I: INTRODUCCION

1.1. Justificacion, Motivacion y Origen de la Investigacion
La motivacion para desarrollar la presente investigacion surge de un interés personal

profundamente vinculado al debate macroecondmico actual: comprender de qué
manera la estructura impositiva de un pais condiciona su capacidad de atraer
inversiones y promover el desarrollo en el territorio nacional. Esta linea de
investigacion nacid de manera muy concreta en el momento exacto en que se aprobd
el Régimen de Incentivo para Grandes Inversiones (RIGI). Ante ese hito normativo y
la intensa discusion publica que lo acompand, me planteé una interrogante
fundamental que desafia los supuestos habituales: ;de verdad la presion fiscal afecta a
las inversiones de la forma en que siempre se sostiene en los manuales tedricos, o
existen otros factores estructurales que terminan opacando su impacto? A partir de
alli, surgi6 la necesidad analitica de observar como funcionaba este vinculo en la
realidad y en la practica argentina, utilizando la implementacion del RIGI como un
escenario real e historico para evaluar si una reduccion drastica de la carga tributaria
se traduce efectivamente en un cambio de tendencia en el ingreso de capitales

productivos, pasando de las asunciones teoricas a la evidencia empirica directa.

Poner en relacion estadistica el nivel de Presion Fiscal y el flujo neto de Inversion
Directa Extranjera (IED) encuentra una solida fundamentacion en el marco tedrico
seleccionado. Desde la perspectiva de Dale Jorgenson y su Teoria del Costo de
Capital, se entiende que los impuestos corporativos incrementan directamente el costo
minimo exigido a un proyecto, reduciendo la rentabilidad neta esperada y actuando
como un desincentivo a la inversion. En consonancia, los postulados de Arthur Laffer
advierten que cuando la exaccidn fiscal supera determinados umbrales distributivos,
se destruye la base productiva al expulsar el capital hacia jurisdicciones fiscalmente

mas competitivas. Al integrar el paradigma ecléctico (OLI) de John Dunning, se



comprende que las empresas transnacionales se movilizan globalmente en busca de
"ventajas de localizacion". Por lo tanto, el analisis correlacional de estas variables es
el tnico camino valido para comprobar si las modificaciones normativas sobre la
carga tributaria general —cuyo exponente maximo actual es el RIGI— logran
reconstruir efectivamente dicha ventaja de localizacion para la economia argentina,

transformando las expectativas tedricas en flujos transaccionales medibles.

Argentina presenta una estructura fiscal historicamente compleja, caracterizada por
un alto nivel tributario consolidado y una marcada fragmentacion entre las
jurisdicciones federal, provincial y municipal, tal como sefialan antecedentes
fundamentales como Cetrangolo y otros (2002). Frente a esta realidad volatil, el
estudio se justifica en la aplicacion del Coeficiente de Correlacion de Pearson (7) para
garantizar la objetividad del analisis. A diferencia de los enfoques puramente
descriptivos, el valor de este método matematico radica en su capacidad para medir
con precision la intensidad y direccion de la asociacion lineal entre dos variables
cuantitativas continuas, permitiendo probar hipdtesis de sensibilidad econdmica sin
forzar interpretaciones deterministas (Gujarati; Fassio, 2002). Metodolégicamente,
Carlos Sabino defiende este disefio observacional ex post facto y longitudinal
retrospectivo como la via idonea para identificar quiebres de tendencia ante la
aparicion de nuevos marcos legales, un criterio validado internacionalmente por las
investigaciones de Sayef Bakari en Francia (2018) y en economias en desarrollo de

Asia (2019).

1.2. Delimitacion Temporal y Espacial del Caso
La pertinencia de la investigacion se consolida mediante una delimitacion temporal

estratégica que abarca el periodo 2022-2025. La eleccion del afio 2022 como punto de

partida responde a un criterio metodologico de depuracion de la serie de tiempo: era



indispensable evitar las profundas anomalias macroecondémicas y el aislamiento
global derivados de la pandemia de COVID-19 durante los afios 2020 y 2021, ciclos
en los cuales la recaudacion y la IED sufrieron distorsiones extremas que alterarian la
normalidad de cualquier andlisis estadistico. Extender la ventana temporal hasta 2025
obedece a la necesidad de capturar un ciclo completo de transicion regulatoria,
permitiendo evaluar el comportamiento de la inversion frente a dos administraciones

con estrategias econdmicas y fiscales marcadamente diferentes.

El primer subperiodo, correspondiente a los afios 2022 y 2023, se desarroll6 bajo la
administracion del presidente Alberto Fernandez, cuyo modelo macroecondmico se
caracterizo por un enfoque de proteccion de la industria nacional, estimulo a la
demanda y una activa intervencion estatal en los mercados. Desde la perspectiva
fiscal, este esquema prioriz6 la utilizacion de la estructura impositiva como una
herramienta de recaudacion sostenida y redistribucion, manteniendo niveles elevados
de presion fiscal consolidada sobre las utilidades corporativas y los sectores
exportadores primarios. Asimismo, esta estrategia econdmica implementd un
programa restrictivo enfocado en el control de cambios y de capitales (regulacion del
acceso a divisas o "cepo"), limitando estrictamente la repatriacion de utilidades hacia
las casas matrices con el fin de resguardar las reservas internacionales del Banco
Central. Este marco normativo configurd un entorno donde el capital extranjero
operaba principalmente bajo condiciones de reinversion forzada y restricciones

operativas de ingreso y egreso.

El primer subperiodo, correspondiente a los afios 2022 y 2023, se desarroll6 bajo la
administracion del presidente Alberto Fernandez, cuyo modelo macroecondmico se
caracterizo por un enfoque de proteccion de la industria nacional, estimulo a la

demanda y una activa intervencion estatal en los mercados. Desde la perspectiva



fiscal, este esquema priorizo la utilizacion de la estructura impositiva como una
herramienta de recaudacion sostenida y redistribucion, manteniendo niveles elevados
de presion fiscal consolidada sobre las utilidades corporativas y los sectores
exportadores primarios. Asimismo, esta estrategia econdmica implementd un
programa restrictivo enfocado en el control de cambios y de capitales (regulacion del
acceso a divisas o "cepo"), limitando estrictamente la repatriacion de utilidades hacia
las casas matrices con el fin de resguardar las reservas internacionales del Banco
Central. Este marco normativo configurd un entorno donde el capital extranjero
operaba principalmente bajo condiciones de reinversion forzada y restricciones

operativas de ingreso y egreso.

En contraposicion absoluta, el segundo subperiodo, que abarca los afios 2024 y 2025,
corresponde a la administracion del presidente Javier Milei, cuyo paradigma
econoémico introdujo un quiebre de raiz orientado hacia la economia de la oferta, la
desregulacion de los mercados y la busqueda del equilibrio financiero mediante el
achicamiento del gasto publico. La estrategia de este modelo para la atraccion de
capitales productivos se basa en la premisa de que la reduccion del peso del Estado y
la baja impositiva son los motores esenciales para reactivar la inversion privada. El
eje central e instrumento insignia de esta politica fiscal es, precisamente, la
implementacion del RIGI. Este régimen extraordinario busca desmantelar el esquema
restrictivo previo otorgando estabilidad fiscal por 30 afios, reduciendo la alicuota del
impuesto a las ganancias para los grandes proyectos, eximiendo el pago de derechos
de importacion y exportacion, y garantizando la libre disponibilidad de las divisas

generadas.

En este escenario de transformaciones radicales, la intervencion de la disciplina

contable y la practica profesional resulta fundamental. La profesion contemporanea



ha evolucionado, ampliando su campo de accidon desde la mera registracion de
transacciones hacia la interpretacion estratégica del entorno economico. Dado que la
Presion Fiscal es una variable cuantitativa construida a partir de conceptos netamente
contables y financieros, la disciplina provee las bases idoneas para analizar la
incidencia efectiva de los impuestos sobre la rentabilidad proyectada de las empresas.
Por lo tanto, este trabajo se vincula con la practica profesional en un nivel analitico:
al comprender estadisticamente la volatilidad de la IED y medir el alcance técnico de
regimenes especiales como el RIGI, se generan herramientas prospectivas cruciales
para la consultoria contable, permitiendo asesorar estratégicamente sobre riesgos,

oportunidades de inversion y el disefio de politicas fiscales mas eficientes.

Finalmente, la delimitacion espacial es a nivel nacional consolidado. El uso de
fuentes primarias y oficiales de datos secundarios —como la Balanza de Pagos del
BCRA y los informes de la Direccién Nacional de Investigaciones y Analisis Fiscal
(DNIAF)— permite realizar un analisis macroecondmico robusto. Este enfoque
nacional es el inico metodoldgicamente valido para capturar el impacto neto de la
politica tributaria argentina, evitando la alta complejidad y dispersion que requeriria
un abordaje subnacional debido a las asimetrias de las jurisdicciones locales, en linea

con los alcances planteados por Castro y Saslavsky (2009).

1.3. Pregunta Problema
"Considerando que, tedricamente, una alta presion tributaria actia como un factor

disuasivo que distorsiona la rentabilidad esperada, ;en qué medida el nivel de Presion
Fiscal se correlaciona con el flujo de Inversion Directa Extranjera (IED) en Argentina

durante el periodo 2022-2025?"

1.4. Hipotesis
“Existe una relacion inversamente proporcional entre el nivel de presion y el flujo

neto de inversion directa extranjera en Argentina durante el periodo 2022-2025”



1.5. Objetivo General y Objetivos Especificos
Objetivo General

Analizar la relacion entre el nivel de Presion Fiscal y el flujo de Inversion Directa

Extranjera (IDE) a nivel nacional en Argentina durante el periodo 2022-2025.

Objetivos Especificos

e 1. Sistematizar la evolucién de las series de tiempo correspondientes a la Presion
Fiscal consolidada y al flujo neto de Inversion Directa Extranjera (IED) en
Argentina durante el periodo 2022-2025, identificando las tendencias principales

de ambas variables macroeconomicas.

e 2. Determinar la correlacion bivariada entre la Presion Fiscal y el flujo de IED
mediante el Coeficiente de Pearson, evaluando la magnitud y direccion de esta
relacion, asi como el impacto estadistico derivado del cambio normativo post-

RIGI (2025).

o 3. Contrastar los resultados estadisticos obtenidos empiricamente con los
fundamentos del marco tedrico y la hipdtesis de investigacion, a fin de aportar
explicaciones objetivas sobre el comportamiento de la inversion frente a la carga

tributaria en el caso argentino.



CAPITULO IT: MARCO TEORICO

2.1. Definicion Conceptual de las Variables
Para abordar cientificamente la interaccion macroecondémica bajo estudio y dotar a la

investigacion del rigor técnico requerido, resulta indispensable precisar el alcance
contable, tributario y financiero de las variables que configuran el nucleo del analisis.
El disefio de una investigacion de alcance explicativo exige que los términos no se
presten a ambigiliedades operativas, especialmente en entornos econémicos

caracterizados por una alta complejidad regulatoria.

La variable independiente de esta investigacion, denominada Presion Fiscal, se define
conceptual y operacionalmente como el ratio matematico existente entre la
recaudacion total de tributos en sus diferentes niveles estatales y el Producto Bruto
Interno nominal de un Estado dentro de un periodo anual determinado. Este indicador
macroecondmico funciona en la literatura internacional como la métrica por
excelencia para evaluar la intensidad del esfuerzo fiscal global que la estructura
soberana exige a la actividad econdmica privada y corporativa. No obstante, para los
fines especificos de esta tesis de grado en contabilidad y economia, la variable no
puede ser entendida simplemente como un porcentaje agregado de recaudacion sobre
el producto, sino que debe analizarse de manera pormenorizada a la luz de la doctrina
del derecho tributario, la politica fiscal contemporanea y la contabilidad impositiva,
comprendiendo como la detraccion de recursos altera de forma directa los estados

contables, la liquidez y las decisiones de reinversion de las firmas.

La naturaleza juridica y econdmica de esta variable encuentra su anclaje inicial en los
aportes doctrinales de Héctor Villegas, quien delimita con precision la coaccion
estatal de la exaccion fiscal y analiza la carga real que los tributos ejercen sobre el

patrimonio de los sujetos econdmicos. Villegas sostiene que el poder de imperio del
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Estado para detraer recursos de los particulares no se agota en la legalidad del tributo,
sino en la carga real y efectiva que dichas detracciones ejercen sobre el patrimonio y
la capacidad operativa de los sujetos econdmicos. Desde esta perspectiva, una elevada
presion fiscal altera los flujos de fondos de las organizaciones, reduciendo los
excedentes financieros disponibles para la acumulacion de capital y modificando las
decisiones estratégicas de inversion debido a la absorcion estatal de la renta
empresarial. Para Villegas, el andlisis de la presion fiscal impositiva debe contemplar
el efecto de remocion, donde el contribuyente, al ver afectada su tasa de ganancia por
la carga del impuesto, decide trasladar su actividad o sus capitales hacia zonas
exentas o de menor carga, operando como un mecanismo de expulsion de la riqueza

del circuito formal.

En el complejo entorno de la Republica Argentina, esta definicién conceptual
adquiere una dimension analitica particular a través de la obra de Dino Jarach. Su
enfoque vincula de manera indisoluble la manifestacion de la capacidad contributiva
con el nacimiento del hecho imponible, situando a la contabilidad como la disciplina
técnica encargada de medir como la carga tributaria erosiona los excedentes
financieros corporativos. Jarach advierte que la verdadera presion fiscal no se agota
en la alicuota nominal de un impuesto, sino en el impacto econdémico real que se
genera cuando las normas tributarias distorsionan la medicion de la utilidad neta de
las empresas, afectando su rentabilidad real después de impuestos y alterando los
criterios contables de valuacion y exposicion de activos y pasivos. El analisis de
Jarach demuestra que cuando el Estado disefia tributos que no contemplan
adecuadamente los efectos de la inflacion o que limitan la deduccion de gastos reales
necesarios para mantener la fuente productiva, la presion fiscal efectiva se eleva por

encima de los limites teoéricos, confiscando parte del capital de trabajo de las
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empresas y desalentando la incorporacion de nuevas tecnologias o la ampliaciéon de

plantas productivas.

Como bien sefialan Cetrangolo y otros (2002), la Presion Fiscal en Argentina posee
una caracteristica estructural restrictiva denominada caracter consolidado. Esto
implica que la carga tributaria total sobre una unidad econémica es el resultado de
una superposicion fragmentada de potestades tributarias distributivas entre tres
niveles diferenciados de gobierno: el federal, el provincial y el municipal. Esta triple
imposicion, sumada a las asimetrias de la coparticipacion federal, genera que las
corporaciones de capital transfronterizo deban enfrentar no solo los impuestos
directos nacionales como Ganancias e [VA, sino un entramado de tasas locales y
gravamenes sobre los ingresos brutos que elevan el costo de cumplimiento contable y
financiero, incidiendo de manera conjunta sobre la estructura de costos de los
proyectos de inversion y complejizando la planificacion fiscal de las firmas.
Cetrangolo destaca que esta fragmentacion genera un entorno de opacidad fiscal,
donde los inversores extranjeros encuentran serias dificultades para calcular la tasa
efectiva de imposicion a largo plazo, dado que las normativas provinciales y las tasas
de seguridad e higiene municipales suelen modificarse de forma discrecional para
cubrir déficits fiscales locales, actuando como un desincentivo latente que encarece el

riesgo operativo del pais.

Por su parte, la variable dependiente de este estudio se define conceptualmente como
la Inversion Extranjera Directa (IED). De acuerdo con las directrices estandarizadas
por el Banco Central de la Republica Argentina y los manuales de Balanza de Pagos
del Fondo Monetario Internacional, la IED constituye una categoria de inversion
internacional que refleja el objetivo de una entidad residente en una economia

extranjera de obtener una participacion duradera y un grado cientifico de influencia
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sobre la gestion de una empresa residente en la economia local. El umbral técnico
internacional establece que dicha influencia se presume cuando el inversor no
residente posee, directa o indirectamente, el 10 por ciento o mas del poder de voto en
la direccion de la firma de destino, lo que diferencia conceptualmente a la IED de las

inversiones de portafolio o de caracter meramente especulativo financiero.

Operacionalmente, y para evitar los sesgos propios de la especulacion o los anuncios
preliminares, esta variable no se constituye a partir de meras intenciones, promesas de
inversion o anuncios corporativos difundidos en los medios, sino mediante flujos
transaccionales netos medidos en millones de dolares que ingresan formalmente al
balance de pagos. Para que el analisis macroecondémico posea validez cientifica, la
IED debe desagregarse en sus tres componentes contables fundamentales, cada uno

regido por dindmicas financieras distintas:

En primer lugar, el capital accionario, referido a las suscripciones de capital, compras
de acciones netas y aportes irrevocables efectuados por inversores no residentes,
representando la llegada de capitales frescos genuinos destinados a la constitucion de
nuevas firmas o a la ampliacidon patrimonial de empresas locales existentes. Este
componente refleja la confianza estructural a largo plazo del inversor externo en las

condiciones econdmicas del pais de destino.

En segundo lugar, las utilidades reinvertidas, que capturan la porcion de las ganancias
devengadas por la empresa de IED en el pais que no son distribuidas como
dividendos a los accionistas extranjeros, sino que permanecen capitalizadas dentro de
la estructura contable local para financiar la expansion de la capacidad productiva
existente. Este componente contable posee una sensibilidad extrema ante las
regulaciones cambiarias, actuando en ocasiones como un registro de reinversion

forzada ante la imposibilidad legal de girar divisas al exterior, lo que altera
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significativamente su relacion con la presion fiscal real, dado que el capital
permanece en el territorio no por una ventaja competitiva, sino por la existencia de

restricciones normativas cambiarias.

En tercer lugar, los préstamos netos entre empresas vinculadas, denominados también
deuda intercompany, que reflejan las operaciones de crédito financiero u operativo de
corto y largo plazo que la casa matriz otorga a su filial local, o viceversa. Estos flujos
de deuda interna estan fuertemente condicionados por las normativas de precios de
transferencia y subcapitalizacion que imponen las agencias de recaudacion locales
como ARCA, ya que las corporaciones multinacionales suelen utilizar los préstamos
vinculados como herramientas de planificacion fiscal para transferir utilidades hacia
jurisdicciones de menor tributacion mediante el pago de intereses deductibles. La
combinacion consolidada de estos tres componentes contables es la que permite
cuantificar de manera objetiva la verdadera trayectoria de la inversion y su

sensibilidad real ante las variaciones del entorno impositivo y legal de la nacion.

2.2. Fundamentos Teoricos y Mecanismos Causales
El mecanismo de transmision causal que fundamenta una relacion de sensibilidad

lineal entre el nivel de Presion Fiscal y el ingreso o salida de capitales productivos
cuenta con un desarrollo robusto y diversificado en la historia del pensamiento
econdmico y financiero. El punto de partida analitico de este nexo se localiza en la
Teoria de la Inversion y el Costo de Capital formulada por Dale Jorgenson. Jorgenson
demostr6 matematicamente que las decisiones corporativas de inversion en bienes de
capital no dependen de forma exclusiva de las tasas de interés vigentes en el mercado
financiero, sino del costo de capital de usuario, el cual determina el rendimiento
minimo exigido a un proyecto para que este sea considerado econdémicamente viable.

Dado que la politica impositiva y la presion fiscal operan como un componente
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directo que infla este costo tedrico mediante la detraccion de utilidades y la limitacion
de las deducciones por amortizacion, una carga impositiva elevada reduce de forma
simétrica la tasa de rentabilidad neta esperada después de impuestos. Esto altera el
Valor Actual Neto de los proyectos, elevando la tasa de descuento requerida y
desalentando la materializacion de inversiones de largo plazo y de alta intensidad de
capital. El modelo de Jorgenson deja en claro que los impuestos corporativos actiian
como un precio sombra que encarece la adquisicion de activos fijos, provocando que
proyectos que serian viables bajo un entorno de baja presion fiscal sean descartados

por las casas matrices debido a la insuficiencia de su rendimiento neto proyectado.

La magnitud y elasticidad con la que este desincentivo impositivo altera las
decisiones de los flujos de capital transfronterizo es analizada desde una perspectiva
moderna por Martin Feldstein. Las investigaciones empiricas de Feldstein demuestran
la extrema sensibilidad con la que la tributacion sobre el capital y la propiedad
impacta en la conformacion de las carteras globales de inversion. Feldstein sostiene
que, en una economia abierta con mercados financieros integrados, las corporaciones
multinacionales no operan de forma estatica en un mercado Uinico, sino bajo un
esquema permanente de optimizacion fiscal transfronteriza. En consecuencia, los
incrementos en las tasas impositivas domésticas corporativas respecto de los
promedios regionales generan respuestas elasticas de desvio de capitales, donde las
firmas relocalizan sus unidades de produccion o reestructuran sus flujos financieros
hacia jurisdicciones que ofrezcan un tratamiento fiscal més favorable para maximizar
el retorno neto de sus accionistas a escala global. El aporte de Feldstein es crucial
para comprender que la inversion extranjera directa es un recurso altamente movil, y

que la presion fiscal de un pais no se evaliia de manera aislada, sino en términos
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relativos frente a las ventajas impositivas que ofrecen las naciones competidoras de la

misma region.

Este comportamiento de las corporaciones transnacionales se alinea de manera directa
con la perspectiva de libertad econémica promovida por Milton Friedman. Friedman
argumenta que una carga fiscal excesiva distrae de manera ineficiente recursos
financieros genuinos desde el sector privado, el cual se rige por criterios de
productividad, competencia y maximizacion de beneficios, hacia el sector publico,
cuya asignacion de recursos suele responder a logicas burocraticas, de gasto corriente
y decisiones centralizadas desprovistas de racionalidad de mercado. Para Friedman, la
presion fiscal elevada erosiona de manera drastica la capacidad autonoma de
reinversion de utilidades de las empresas locales y deprime el incentivo de los
inversores externos para asumir riesgos en el territorio, destruyendo las bases de la
capitalizacion interna y debilitando la productividad general del capital en la
economia de acogida debido a la intervencion regulatoria del Estado. Friedman
sostiene que los gobiernos que intentan forzar la recaudacion mediante castigos
impositivos al capital terminan secando las fuentes de innovacion y empleo,

provocando una contraccion estructural de la economia a largo plazo.

Desde el campo de la fiscalidad 6ptima, Joseph Stiglitz afiade una capa de analisis
critica al advertir que los impuestos mal disefiados o de naturaleza distorsiva generan
pérdidas de bienestar e ineficiencias de mercado de tal magnitud que anulan las
ventajas competitivas naturales de una nacion. Stiglitz explica que, en entornos
caracterizados por una alta fragmentacion fiscal, donde proliferan impuestos que
gravan las transacciones brutas o las actividades financieras intermedias, como ocurre
en la experiencia argentina con el Impuesto a los Ingresos Brutos y el Impuesto sobre

los Créditos y Débitos Bancarios, el efecto cascado altera las sefiales de precios
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relativos y destruye la neutralidad del sistema tributario. Estas ineficiencias contables
y operativas elevan considerablemente los costos de transaccion y expulsan la
inversion productiva de largo plazo hacia paises con esquemas impositivos mas
limpios, simples y predecibles. Stiglitz demuestra que la asimetria en la informacion
y la incertidumbre sobre la creacion de nuevos tributos distorsivos incrementan la
prima de riesgo requerida por los inversores extranjeros, quienes prefieren hundir
capital en jurisdicciones donde las estructuras fiscales sean transparentes y no alteren

la cadena de valor de forma imprevista.

Para complementar esta vision sobre las distorsiones impositivas y su impacto en la
macroeconomia, los desarrollos de la economia del lado de la oferta y la
macroeconomia neocldsica refuerzan este mecanismo de transmision a través de los
aportes de N. Gregory Mankiw (2009). Mankiw demuestra formalmente que la
tributacion sobre el capital corporativo altera de forma directa el equilibrio de estado
estacionario de una economia debido a que reduce el ahorro neto disponible de las
firmas y disminuye el stock de capital por trabajador. Una politica fiscal orientada a la
oferta, que reduzca la carga impositiva sobre las utilidades empresariales y otorgue
incentivos a la adquisicion de bienes de capital, genera un estimulo inmediato que
acelera la acumulacion de capital fisico, eleva la productividad laboral y se traduce en
una mayor tasa de crecimiento econdémico a largo plazo al incentivar la oferta
agregada. Segiin Mankiw, cuando un gobierno disminuye el sesgo impositivo en
contra del capital, provoca un shock positivo en las expectativas de rentabilidad de las
corporaciones, acelerando la llegada de tecnologias modernas asociadas a la inversion
extranjera directa, lo que a su vez eleva los salarios reales debido al incremento en la

productividad marginal del trabajo.
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Este fendémeno de competencia fiscal en las economias globales actuales es
profundizado por Vito Tanzi (2018), quien analiz6 en detalle la degradacion fiscal y
los efectos de la globalizacion sobre los sistemas tributarios soberanos. Tanzi explica
que la libre movilidad del capital internacional y la interconexion de los mercados
financieros mundiales despojaron a los Estados de la capacidad de fijar politicas
tributarias de forma aislada o auténoma. En la actualidad, las grandes corporaciones
comparan constantemente las tasas impositivas efectivas y los regimenes de
amortizacion de las diferentes jurisdicciones antes de hundir sus inversiones en
activos fisicos. Por lo tanto, los paises que se obstinan en mantener una presion fiscal
elevada y estructuras tributarias burocraticas sufren un proceso inevitable de desvio
de inversiones hacia paises que redisefan sus sistemas para volverse fiscalmente
competitivos y atraer divisas. Tanzi introduce el concepto de las termitas fiscales,
refiriéndose a como la tecnologia y la globalizacion permiten a las empresas
multinacionales fragmentar sus operaciones contables para localizar los costos en los
paises con alta presion fiscal y las utilidades en paises de baja tributacion, dejando a
las naciones con sistemas rigidos e ineficientes fuera de los circuitos mundiales de

inversion genuina.

Asimismo, desde la perspectiva de la economia institucional contemporanea, Daron
Acemoglu y James Robinson (2012) extienden el analisis de las reglas de juego
sefialando que la atraccion de inversiones de largo plazo no depende exclusivamente
de las variables tradicionales de mercado, sino de la naturaleza de las instituciones
econdmicas. Las instituciones econdmicas inclusivas se caracterizan por asegurar los
derechos de propiedad de manera irrestricta, garantizar la seguridad juridica, hacer
cumplir los contratos y ofrecer un entorno predecible para el desarrollo de los

negocios. Desde esta mirada, las reformas estructurales orientadas a la desregulacion
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econdmica y a la moderacion de la presion impositiva funcionan como senales
institucionales potentes que transforman un entorno extractivo en uno previsible,
reduciendo el riesgo de expropiacion regulatoria y fortaleciendo los incentivos para la
radicacion de capital extranjero. Acemoglu y Robinson sostienen que las naciones
que caen en dindmicas institucionales extractivas utilizan la presion fiscal no para
proveer bienes publicos e infraestructura competitiva, sino para sostener estructuras
corporativas o estatales ineficientes, provocando que el capital extranjero clasifique a
dichos territorios como zonas de alto riesgo institucional no aptas para proyectos

productivos de largo aliento.

Esta linea de pensamiento contemporanea conecta de forma directa con los
fundamentos de las reformas estructurales y los incentivos tributarios masivos. De
hecho, la justificacion tedrica de estas medidas orientadas a la oferta encuentra su
maxima representacion en los postulados de Arthur Laffer. La célebre Curva de
Laffer modela la existencia de un umbral fiscal critico a partir del cual incrementos
adicionales en las alicuotas impositivas producen una contraccion de la actividad
econdmica y un desplome de la recaudacion total, debido a la destruccion de los
incentivos para producir, trabajar e invertir. Bajo este marco conceptual se
fundamenta la logica cientifica de regimenes especiales como el RIGI: en un contexto
donde el esfuerzo fiscal ha alcanzado niveles disuasivos que ahogan la actividad
productiva, una reduccion dréstica y garantizada de las alicuotas corporativas posee la
capacidad teorica de reconstruir la base imponible y traccionar nuevos flujos de
capital productivo que compensen la pérdida inicial de recaudacion nominal a través
del crecimiento econdmico. Laffer demuestra que situarse en la zona prohibitiva de la

curva penaliza el desarrollo y extingue la llegada de capitales externos, ya que las
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corporaciones globales prefieren evitar el castigo tributario relocalizando sus

utilidades hacia mercados que operen en la zona 6ptima de imposicion.

Este desplazamiento fisico de las inversiones transnacionales responde de manera
directa al concepto de votar con los pies desarrollado originalmente por Charles
Tiebout. Aunque Tiebout formul6 su modelo para explicar como los ciudadanos
eligen vivir en municipios que ofrecen la mejor relacion entre la calidad de los
servicios locales y el nivel de las tasas municipales, su logica es perfectamente
aplicable a la macroeconomia internacional contemporanea. En un entorno
globalizado y altamente competitivo, los inversores institucionales y las
corporaciones multinacionales comparan las canastas de servicios publicos,
infraestructura y estabilidad que ofrecen los distintos Estados frente a la carga
impositiva consolidada que estos exigen. De este modo, votan con los pies al
relocalizar sus activos fisicos y financieros hacia aquellas jurisdicciones que
optimizan dicha relacidon costo-beneficio fiscal para asegurar el rendimiento de sus
carteras de inversion. Los paises con alta presion fiscal y deficientes

contraprestaciones en términos de infraestructura o estabilidad institucional sufren

una fuga constante de sus bases imponibles moviles hacia economias que entienden la

fiscalidad como una plataforma de competitividad global.

Para comprender de qué manera un pais con desequilibrios estructurales historicos
como la Argentina puede competir en esta asignacion global de recursos moviles,

resulta obligatorio articular el andlisis mediante el Paradigma OLI (Propiedad,

Localizacion e Internalizacion) desarrollado por John Dunning. Dunning postula que

para que una economia capte flujos estables de inversion extranjera directa, debe
ofrecer condiciones especificas que configuren una sélida ventaja de localizacion.

Esta ventaja abarca factores geograficos y dotacion de recursos naturales, pero esta
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fuertemente determinada por la estabilidad macroeconémica y, fundamentalmente,
por la existencia de marcos regulatorios y fiscales competitivos. Desde la perspectiva
de esta tesis, la implementacion del RIGI en el tejido normativo nacional opera
precisamente como un shock institucional disefiado de forma directa para recomponer
de manera artificial la ventaja de localizacion de Argentina. El régimen busca mitigar
mediante exenciones fiscales extraordinarias y garantias contractuales el elevado
riesgo asociado a la volatilidad macroecondémica e institucional historica del pais,
volviendo atractivos los recursos estratégicos locales ante los ojos de las

corporaciones transnacionales.

En concordancia con el paradigma de Dunning, Michael Porter y su enfoque sobre la
Ventaja Competitiva de las Naciones sittian a la politica tributaria estratégica no como
un mero fin de recaudacién fiscal o financiamiento del aparato estatal, sino como una
herramienta critica de competitividad pais. Porter argumenta que el Estado debe
disefiar incentivos impositivos especificos que actiien como catalizadores para dotar a
los sectores estratégicos locales de la capacidad de insertarse con éxito en las cadenas
mundiales de valor. En el caso argentino, la aplicacion de politicas fiscales
competitivas es indispensable para que sectores de alta intensidad de capital y
tecnologia, como la mineria metalifera, la produccion hidrocarburifera no
convencional en Vaca Muerta, la infraestructura logistica y el agro de exportacion,
puedan absorber las inversiones necesarias para competir globalmente. Para Porter,
un sistema tributario que castiga las etapas tempranas del desarrollo de proyectos o
que encarece la importacion de bienes de capital complejos destruye la ventaja
competitiva de la nacion, aislandola de los flujos internacionales de transferencia

tecnoldgica y acumulacion de riqueza.
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Sin embargo, el éxito de estos incentivos fiscales sobre la atraccion real de inversion
extranjera directa no puede escindirse del analisis del entorno institucional del caso
de estudio, un aspecto centralizado por el enfoque de la Nueva Economia
Institucional de Douglas North. North, galardonado con el Premio Nobel de
Economia, demuestra de forma empirica que el desempefio econdmico a largo plazo
se encuentra determinado por las instituciones, entendidas como las reglas de juego
formales e informales que reducen los costos de transaccion, limitan la incertidumbre
y estructuran las interacciones humanas. La inversion de hunden, que caracteriza a la
inversion extranjera directa debido a la inmovilidad de los activos fisicos como
minas, gasoductos o plantas industriales, no persigue de forma exclusiva una baja
presion fiscal nominal, sino la vigencia estricta de la seguridad juridica, la
predictibilidad normativa y la estabilidad de los derechos de propiedad a lo largo del
tiempo. North advierte que, si un pais ofrece alicuotas impositivas bajas, pero posee
una historia de quiebres contractuales, inseguridad juridica o alteraciones imprevistas
de las reglas de juego, los inversores externos internalizaran ese riesgo institucional
exigiendo tasas de retorno extremadamente altas o descartando directamente las
inversiones, lo que demuestra que la baja de la presion fiscal nominal es ineficaz si no

estad respaldada por una solidez institucional creible a largo plazo.

Por lo tanto, la transicion observada entre la administracion del periodo 2022-2023 y
la gestion 2024-2025 representa en el plano tedrico no solo un cambio en el nivel de
las alicuotas impositivas, sino una transformacion estructural profunda en la calidad
institucional de las reglas de juego del pais. Esta transformacion y su impacto en las
series de datos es analizada a nivel metodoldgico empirico por Castro y Saslavsky
(2009), quienes advierten que si bien las asimetrias geograficas, la dotacion de

recursos naturales y la infraestructura regional determinan la insercion internacional
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inicial de las distintas zonas de Argentina, las variables de caracter federal, la politica
cambiaria y los shocks normativos de alcance nacional terminan fijando la macro-
trayectoria y el techo definitivo de la acumulacion de capitales externos en el
territorio nacional. Los desarrollos de Castro y Saslavsky confirman la pertinencia
cientifica de analizar estas series de tiempo de manera consolidada y unificada, ya
que las decisiones de inversion extranjera directa en sectores clave se ven afectadas
de manera simultanea por la presion tributaria nacional y las regulaciones aduaneras o
cambiarias dictadas por el poder central, las cuales terminan subordinando las
realidades productivas locales a los vaivenes de la politica macroeconémica general

de la Republica Argentina.

2.3. El Régimen de Incentivo para Grandes Inversiones (RIGI) como Shock
Regulatorio

Para comprender de forma precisa la naturaleza del shock institucional que altera el
comportamiento de las variables en el tramo final del periodo analizado, se vuelve
indispensable detallar el funcionamiento técnico y contable del Régimen de Incentivo
para Grandes Inversiones (RIGI), sancionado en el afio 2024 dentro de la Ley de
Bases y Puntos de Partida para la Libertad de los Argentinos. Este instrumento
normativo representa un quiebre estructural en la politica fiscal de la Reptblica
Argentina y es medular para entender la alteracion de la presion fiscal consolidada
sobre los nuevos proyectos de capital. Mecanicamente, este régimen establece un
marco de incentivos fiscales, aduaneros y cambiarios disefiado exclusivamente para
proyectos que superen un monto minimo de inversion de capital, concentrandose en

sectores de alta densidad patrimonial y largo periodo de maduraciéon como la energia,

la mineria, la tecnologia, la infraestructura y el agro de exportacion.

En el plano impositivo nacional, el RIGI altera de forma dréstica la determinacion

contable de los resultados de las empresas adheridas mediante tres mecanismos
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especificos de gran impacto financiero: en primer lugar, reduce la alicuota del
Impuesto a las Ganancias corporativo desde el escalonamiento general que puede
alcanzar el 35 por ciento, fijandola en una tasa plana del 25 por ciento, lo que
incrementa de forma directa el flujo de fondos neto disponible para los accionistas; en
segundo lugar, implementa un esquema de amortizacion acelerada para los bienes de
capital e infraestructura, lo que permite computar un mayor gasto fiscal en los
primeros ejercicios y diferir legalmente el pago del impuesto, optimizando el valor
actual neto del proyecto en sus etapas criticas de arranque; y en tercer lugar, otorga la
devolucion del Impuesto al Valor Agregado (IVA) facturado durante la etapa de
construccion a través de la entrega de certificados de crédito fiscal transferibles a
terceros en un plazo maximo de tres meses, eliminando por completo el gravoso costo
financiero del saldo técnico acumulado que suele congelar la liquidez contable de las

empresas en sus etapas preoperativas.

En materia aduanera y de comercio exterior, el régimen desarma la presion fiscal en
frontera mediante dos exenciones absolutas destinadas a viabilizar los costos de
equipamiento: por un lado, exime por completo el pago de derechos de importacion,
tasas estadisticas y todo gravamen local para la introduccion al pais de bienes de
capital nuevos o usados, repuestos, partes y componentes tecnologicos destinados en
forma exclusiva al desarrollo del proyecto; por otro lado, otorga una exencion total de
derechos de exportacion a partir del tercer afio de adhesion al régimen, permitiendo
que el flujo de ventas externas de recursos estratégicos se liquide al valor pleno del
mercado internacional sin sufrir las detracciones caracteristicas de las retenciones

aduaneras tradicionales de la economia argentina.

Finalmente, en el aspecto cambiario, el RIGI opera un cambio de paradigma

regulatorio al garantizar la libre disponibilidad de las divisas obtenidas por las
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exportaciones del proyecto de manera escalonada en el tiempo: las empresas quedan
eximidas de la obligacion de ingresar y liquidar en el Mercado Unico y Libre de
Cambios el 20 por ciento de sus divisas el primer afio, el 40 por ciento el segundo afio
y el 100 por ciento a partir del tercer afio de operaciones. Este componente cambiario
es critico desde la perspectiva contable y financiera internacional, ya que elimina de
forma factica el riesgo de captura de flujos o cepo cambiario, permitiendo que las
corporaciones transfronterizas planifiquen con certeza el giro de dividendos a sus

casas matrices y el pago de sus deudas externas con proveedores vinculados.

Desde la disciplina de la contabilidad, la auditoria y las finanzas corporativas, la
caracteristica mas potente del RIGI no reside inicamente en la magnitud o el alcance
de estas exenciones fiscales aisladas, sino en su clausula de estabilidad fiscal por un
plazo garantizado de 30 afios. Este blindaje normativo de nivel estatutario establece
que los tributos, alicuotas, exenciones y regimenes cambiarios vigentes al momento
de la adhesion formal del proyecto no podran ser modificados de forma perjudicial
para la empresa por ninguna ley nacional posterior, ni por la creacion de nuevas tasas
u ordenanzas provinciales o municipales. Al congelar las reglas de juego fiscales por
tres décadas, el RIGI altera de forma directa el calculo del costo de capital de usuario
que describia la teoria macroecondmica neoclésica de Jorgenson, buscando mitigar
mediante un marco legal extraordinario de inmunidad tributaria el componente
crénico de riesgo pais y la incertidumbre macroecondmica histérica de la Republica
Argentina, transformando radicalmente las condiciones de localizacion para la

radicacion efectiva de la Inversion Extranjera Directa.
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CAPITULO IIT: ESTADO DEL ARTE

3.1. Investigaciones Internacionales y Regionales
En el plano internacional, un referente metodologico critico para evaluar la

sensibilidad de los flujos de capital frente a la politica fiscal es el trabajo desarrollado
por Bakari (2018), titulado If France continues this strategy, taxes will destroy
domestic investment and economic growth. Este articulo cientifico surge de los
proyectos de investigacion econométrica aplicados de su autor y fue publicado
formalmente por el Journal of Smart Economic Growth, contando ademas con el
respaldo y registro en el repositorio MPRA (Munich Personal RePEc Archive) de la
Universidad de Munich, Alemania. La validez y el rigor cientifico de esta obra estan
rigurosamente respaldados por el sistema de revision por pares (peer-review) de la
revista y el comité editorial. En su investigacion, Bakari analiza cuantitativamente el
impacto de la recaudacion impositiva sobre la inversion y el crecimiento econémico
en Francia, demostrando mediante la aplicacion de la prueba de correlacion de
Pearson que los niveles corporativos excedentes de tributacion operan como un factor
disuasivo que contrae la acumulacion de capital productivo. Este paper se vincula
directamente con la presente tesis en el plano metodoldgico, ya que provee el escudo
estadistico para justificar que la correlacion paramétrica bivariada es el instrumento
1doneo y el paso analitico fundamental para diagnosticar la direccion y fuerza de la

relacion fiscal antes de complejizar el modelo con regresiones multivariadas.

En sintonia con este enfoque, el mismo autor publicd posteriormente un estudio
analitico extendido titulado The Impact of Trade Openness, Foreign Direct
Investment and Domestic Investment on Economic Growth: New Evidence from Asian
Developing Countries (Bakari, 2019). Esta investigacion de alcance macroecondémico
regional se encuentra registrada bajo el codigo MPRA Paper No. 94489 en Alemania,

obteniendo la aprobacion y convalidacion cientifica del consorcio internacional
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RePEc (Research Papers in Economics). EI documento aborda la interaccion de los
flujos globales de inversion y la apertura comercial en un panel de 24 economias en
vias de desarrollo de Asia, utilizando matrices de correlacion de Pearson para
identificar las tendencias preliminares de los capitales transfronterizos. La relevancia
de este antecedente para el caso argentino radica en que valida el comportamiento de
la IED en entornos emergentes caracterizados por una alta volatilidad
macroeconomica. Citar este trabajo permite fundamentar que la medicidon de variables
cuantitativas continuas agregadas en millones de ddlares es el procedimiento estandar

para evaluar la reaccion del capital extranjero ante los estimulos regulatorios locales.

Para profundizar en este enfoque cuantitativo a escala global y validar la
incorporacion de criterios de significancia analitica, se destaca el trabajo desarrollado
por Simeon Djankov y otros autores (2010), titulado The Effect of Corporate Taxes
on Investment and Entrepreneurship, publicado originalmente por el National Bureau
of Economic Research y el American Economic Journal. En esta investigacion de
gran alcance, los autores analizan una muestra de ochenta y cinco economias
utilizando modelos matematicos para medir el impacto de las tasas efectivas del
impuesto corporativo sobre los flujos de inversion extranjera directa. Un elemento
metodoldgico fundamental de este antecedente es la aplicacion sistematica del calculo
del valor p para determinar la validez de sus hallazgos, demostrando con un nivel de
confianza elevado que los incrementos en la carga impositiva sobre las utilidades
empresariales presentan una asociacion estadistica negativa y significativa con el
ingreso de capitales externos. De este modo, la investigacion de Djankov provee un
respaldo empirico internacional de gran relevancia para el uso de pruebas de
significancia estadistica como herramientas de validacion en el estudio de la

sensibilidad del capital transfronterizo.
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3.2. Investigaciones Nacionales
En el contexto local, el analisis de la estructura impositiva exige una comprension

profunda de las asimetrias del pais, un aspecto examinado de manera fundacional por
Cetrangolo y Jiménez (2002) en su obra Las finanzas publicas provinciales: situacion
actual y perspectivas. Este documento técnico de alta especializacion surge de la
oficina de la CEPAL (Comision Econdmica para América Latina y el Caribe) de las
Naciones Unidas en Buenos Aires y fue publicado formalmente como el nimero 12
de la prestigiosa "Serie estudios y perspectivas” de dicho organismo. Su rigor y
validez cientifica provienen de la aprobacion institucional directa de la Organizacion
de las Naciones Unidas (ONU), cuyos comités de expertos someten estas
publicaciones a estrictas auditorias técnicas. En este estudio, los autores realizan un
diagnostico estructural del federalismo fiscal argentino, demostrando que la presion
fiscal que soporta el sector privado no es el resultado de un tributo aislado, sino de
una acumulacion y superposicion desordenada de gravamenes entre los niveles
nacional, provincial y municipal. Este antecedente es el pilar conceptual que justifica
la decision de utilizar la Presion fiscal nacional Consolidada en esta investigacion, ya
que, desde la optica de la disciplina contable, es la inica métrica agregada que refleja
el impacto real sobre los balances corporativos y permite evaluar adecuadamente el

costo de capital teorico de los inversores antes de ingresar al territorio nacional.

Finalmente, el recorte espacial y la pertinencia geografica de estudiar el fendmeno a
nivel pais se sustentan cientificamente en el trabajo de Castro y Saslavsky (2009),
titulado Determinantes de la Insercion Internacional Provincial. Esta investigacion
empirica fue desarrollada inicialmente bajo el auspicio institucional del CIPPEC
(Centro de Implementacion de Politicas Publicas para la Equidad y el Crecimiento) y
posteriormente evaluada y aprobada mediante un proceso de referato ciego para su

publicacién en la Revista de Economia y Estadistica de la Facultad de Ciencias
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Econodmicas de la Universidad Nacional de Cérdoba (UNC). El paper investiga los
determinantes estructurales e institucionales que condicionan el éxito exportador y la
atraccion de inversiones en las jurisdicciones argentinas, concluyendo que las
asimetrias regionales locales se encuentran fuertemente supeditadas a las condiciones
macroecondémicas y normativas de caracter federal. Para la presente tesis, este trabajo
funciona como un escudo metodologico indispensable. Al demostrar los autores que
las variables nacionales terminan englobando y determinando las dindmicas
subnacionales, se valida cientificamente que, para evaluar un shock normativo de
alcance estrictamente federal como lo es el Régimen de Incentivo para Grandes
Inversiones (RIGI), el disefio 6ptimo debe concentrarse en un estudio de caso a nivel
nacional consolidado, aislando de forma limpia el efecto de la carga tributaria sobre

los flujos de IED sin interferencias ni ruidos de jurisdicciones locales.

Como cierre de los antecedentes locales y para delimitar el estado de la situacion
macroeconodmica inmediatamente anterior al cambio de régimen, se incorpora el
informe desarrollado por Marcelo Capello y el Instituto de Estudios sobre la Realidad
Argentina y Latinoamericana, IERAL (2023), denominado Desafios de la politica
fiscal y la competitividad en la economia argentina. En este trabajo, el autor realiza
un diagndstico coyuntural, de caracter netamente cualitativo y descriptivo, sobre la
trayectoria historica de la presion impositiva consolidada en el pais. El analisis se
centra en evaluar como la acumulacion de gravamenes y la volatilidad normativa de
los niveles federal y provincial afectaron los indices de competitividad y la atraccion
general de proyectos productivos hasta finales del ano 2023. La investigacion
concluye que el entramado tributario operé como un freno crénico para la inversion,

ofreciendo una fotografia detallada de las condiciones del entorno institucional justo
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antes de la implementacion de las politicas de desregulacion y la creacion de

regimenes de incentivos extraordinarios.

3.3. Sintesis y Brecha de Conocimiento
A pesar de que las teorias econdmicas de los manuales sostienen que a mayor presion

fiscal hay menor inversion, este vinculo presenta un vacio de investigacion en la
realidad argentina reciente. La literatura tradicional suele evaluar el impacto de los
impuestos en periodos de tiempo muy largos y en paises estables. Sin embargo, existe
una falta de estudios que analicen la relacidon matemadtica entre los impuestos y la IED
en un periodo corto de cuatro afios (2022-2025) marcado por una alta volatilidad
econdmica y regulaciones cambiarias como el cepo imprevisto, que alteraron los

balances de las empresas.

En segundo lugar, el principal vacio que esta tesis busca llenar es medir de forma
objetiva como respondieron los flujos reales de IED ante la llegada del RIGI en 2024.
Se busca comprobar si la baja drastica de impuestos logro atraer capitales extranjeros
de manera inmediata o si, por el contrario, la desconfianza de los inversores genera
un retraso en el ingreso de los dolares, demostrando que la relacion entre impuestos e

inversion en Argentina no es tan simple como plantean las teorias tradicionales.
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CAPITULO IV: MARCO METODOLOGICO

4.1. Diserio de la Investigacion y Tipo de Estudio
El disefio metodoldgico de esta tesis se define como un estudio de caso cuantitativo

con analisis de datos empiricos, adoptando un alcance correlacional, exploratorio y
explicativo, bajo un enfoque longitudinal retrospectivo. Es un estudio de caso porque
se concentra especificamente en la economia de la Republica Argentina durante el
periodo 2022-2025, utilizandola como una unidad de analisis profunda para evaluar el

comportamiento del capital frente a la politica tributaria.

El enfoque es cuantitativo y empirico debido a que la investigacion se basa de manera
exclusiva en datos numéricos observables y verificables extraidos de registros
oficiales de recaudacion y balances de pagos. Asimismo, el nivel es correlacional
bivariado, ya que su propoésito central es medir el grado de asociacion estadistica
entre dos variables cuantitativas continuas: la Presion Fiscal y la Inversion Directa

Extranjera.

Por otra parte, la investigacion incorpora un caracter exploratorio debido a que no
existen trabajos previos en el campo académico nacional que correlacionen
directamente estas dos variables especificas para el periodo historico reciente bajo
estudio. Esto permite abordar de forma novedosa y preliminar los efectos de la
transicion impositiva y las expectativas del RIGI durante el afio 2025 en un entorno

de alta volatilidad macroecondémica.

Asimismo, el estudio adopta un tipo explicativo porque se aborda bajo un enfoque de
causa-consecuencia, planteando un esquema metodologico donde se analiza de qué
manera una variable presenta una afectacion directa sobre el comportamiento de la
otra. De este modo, la investigacion no se limita a describir de manera lineal el

movimiento o la caida de las cifras en las series de tiempo, sino que busca determinar
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las causas y los mecanismos institucionales subyacentes que justifican y dan
respuesta al porqué de la relacion observada entre la carga impositiva y la llegada real

de capitales extranjeros.

Por ultimo, es un estudio longitudinal retrospectivo porque analiza la evolucion de
estas series de tiempo a lo largo de cuatro afios consecutivos, un periodo estratégico
que permite observar el cambio en la tendencia de las inversiones a partir de un hito
normativo real: la entrada en vigor del Régimen de Incentivo para Grandes

Inversiones (RIGI) en el ano 2024.

4.2. Poblacion, Muestra y Delimitacion del Caso
En este disefio de estudio de caso, la poblacion y la muestra coinciden de forma

completa, quedando delimitadas por los datos macroecondomicos consolidados de la
Republica Argentina. La unidad de andlisis es el estado nacional consolidado, lo que
significa que se toman los valores totales del pais y se excluyen los andlisis
subnacionales o provinciales para evitar distorsiones por impuestos locales, siguiendo

los criterios de Castro y Saslavsky (2009).

La delimitacion temporal abarca los afios 2022, 2023, 2024 y 2025, conformando una
matriz de datos de frecuencia anual (N=4). Esta ventana de tiempo permite comparar
dos esquemas econdmicos opuestos: el modelo restrictivo de los afios 2022-2023 y el
modelo de apertura y desregulacion de los afios 2024-2025, el cual incluye la

implementacion practica del RIGI.

4.3. Técnicas de Recoleccion de Datos y Fuentes Oficiales
Para garantizar la validez y la transparencia de la investigacion, los datos utilizados

son secundarios y provienen exclusivamente de las fuentes oficiales mas fiables del

sistema financiero y fiscal del pais:
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Datos de la Presion Fiscal (Variable Independiente): Se obtienen de los informes
publicados por la Direccion Nacional de Investigaciones y Analisis Fiscal (DNIAF)
del Ministerio de Economia. Se utiliza la serie de "Presion Fiscal Neta Total"
expresada como porcentaje del Producto Interno Bruto (PBI), la cual engloba de

manera consolidada la recaudacioén impositiva real.

Datos de la Inversion Extranjera Directa (Variable Dependiente): Se extraen de la
Balanza de Pagos elaborada por la Gerencia de Estadisticas del Sector Externo del
Banco Central de la Republica Argentina (BCRA). Se toma la cifra del "Flujo Neto
Anual de Transacciones de IED" medida en millones de délares, la cual contempla los
aportes de capital, las utilidades reinvertidas y los movimientos de deuda entre

empresas vinculadas.

4.4. Procedimiento y Técnicas de Andlisis Estadistico para el Logro de los Objetivos
Para responder de manera directa a los objetivos planteados en la tesis, el analisis de

los datos empiricos se estructurd en tres etapas consecutivas:

Para alcanzar el Objetivo Especifico 1, enfocado en describir la evolucion de las
variables, se organizaron los datos recolectados en una matriz consolidada de doble
entrada. Con esta informacion, se construyeron graficos de lineas temporales que
permiten visualizar de forma clara las trayectorias anuales de la presion impositiva y
los ddlares ingresados por IED, identificando visualmente las tendencias y los puntos

de inflexion antes y después de la vigencia del RIGI en 2024.

Para dar cumplimiento al Objetivo Especifico 2, que exige determinar la relacion
matematica entre ambas variables, se aplico la formula estadistica del Coeficiente de
Correlacion de Pearson (r) mediante el software de procesamiento de datos. Este
calculo arroja un valor numérico de entre -1 y +1 que determina de forma objetiva la

direccion (si es positiva o inversa) y la fuerza de la asociacion lineal entre los
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impuestos y la inversion. Junto con el coeficiente, se calculo el Valor de Significancia
(p), el cual indica si la relacion observada es estadisticamente significativa o si puede
ser producto de la volatilidad econémica general. Ademas, se analizo

matematicamente el cambio en el coeficiente al incorporar el afio 2025 para evaluar el

impacto de las expectativas del RIGI.

Finalmente, para resolver el Objetivo Especifico 3, se procedié a la discusion tedrico-
empirica. Esto consistio en tomar los resultados matematicos obtenidos en la etapa
anterior (el valor de ry p) y cruzarlos directamente con los autores del marco teodrico.
De este modo, se pudo comprobar si en la realidad del caso argentino se verifican las
teorias de Jorgenson y Laffer sobre el desincentivo fiscal, o si los resultados reflejan
los desfases temporales de inversion y las fricciones de mercado descritas por

Dunning y Stiglitz.
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CAPITULO V: ANALISIS EMPIRICO Y RESULTADOS

5.1. Presentacion de la Matriz de Datos Consolidada y Analitica
Para realizar el anélisis estadistico y comprender las transformaciones de las variables

macroecondémicas bajo estudio, se construyd una matriz con los datos anuales
definitivos obtenidos del Ministerio de Economia y del Banco Central de la
Republica Argentina para el periodo 2022-2025. Esta informacion consolidada

permite observar el comportamiento real de ambas variables a nivel nacional.

Aiio Presion Fiscal Neta (% del Flujos Netos de IED (Millones de
PBI) USD)

2022 29.50% 15.680,93

2023 27.70% 24.716,03

2024 27.70% 11.644,53

2025 26.86% 3.161,82

Nota. Elaboracion propia en base a las series anuales de Presion Fiscal Neta del Ministerio de Economia y a los

flujos netos anuales de la Balanza de Pagos del Banco Central de la Reptiblica Argentina (BCRA).

La tabla expuesta anteriormente presenta de forma unificada el comportamiento
empirico y la evolucion historica de las variables bajo estudio durante el horizonte
temporal que abarca los afios 2022 a 2025. En la segunda columna se detallan los
valores anuales de la presion fiscal neta consolidada expresada en términos
porcentuales respecto del Producto Bruto Interno nominal, donde se evidencia una
tendencia decreciente general que se inicia con un registro del 29.50 por ciento en el
primer afio y alcanza su punto minimo de toda la serie en el afio 2025, situdndose en
un 26.86 por ciento del producto. Por su parte, la tercera columna refleja los flujos

transaccionales netos correspondientes a la inversion extranjera directa cuantificados
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en millones de dolares americanos, exhibiendo una marcada volatilidad en su
trayectoria. Este indicador alcanza su nivel mas elevado durante el afio 2023 con un
registro de 24.716,03 millones de dolares, para luego experimentar una contraccion
dréstica y consecutiva en los periodos fiscales siguientes hasta tocar su piso minimo
de 3.161,82 millones de doélares al cierre del ciclo en 2025. Esta sistematizacion de
datos oficiales constituye el soporte empirico cuantitativo fundamental sobre el cual
se aplican los modelos matematicos de correlacion y las pruebas de significancia

analitica subsiguientes.

Con el propdsito de no limitar el estudio a la mera exposicion de las cifras agregadas,
se procedi6 al diseno de una matriz analitica complementaria que desagrega las

variaciones interanuales de las variables y expone el componente contable dominante
en la Balanza de Pagos junto con el hito de politica econdomica que caracterizo a cada

periodo fiscal analizado.

Afio Variacion Variacion Componente Hito de Politica
Presion Flujos IED Contable Econ6émica
Fiscal Dominante
2022 Base del Base del Capital Post-Pandemia y
Periodo Periodo Accionario y Restricciones
Créditos
2023 Decremento (- Incremento Utilidades Endurecimiento del
1.80%) (+57.62%) Reinvertidas Cepo Cambiario
Forzadas
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2024 Sin Variacion Decremento Cancelacion de Transicion y

(0.00%) (-52.88%) Pasivos Anuncio del RIGI
Comerciales
2025 Decremento (- Decremento Remision de Flexibilizacion y
0.84%) (-72.85%) Dividendos y Apertura del
Ajustes MULC

Nota. Elaboracion propia en base a las series estadisticas de Presion Fiscal Neta del Ministerio de Economia y a
los componentes macroecondomicos de la Balanza de Pagos publicados por el Banco Central de la Republica

Argentina (BCRA).

La lectura integrada de esta matriz analitica permite vislumbrar que la interaccion
entre la politica tributaria y los movimientos de capitales internacionales en la
Reptiblica Argentina esté lejos de responder a un automatismo matematico lineal. Las
variaciones porcentuales y los componentes contables dominantes revelan la
existencia de perturbaciones de caracter regulatorio y cambiario que alteran los
registros oficiales, exigiendo un andlisis detallado y desagregado de cada ejercicio

fiscal para comprender las causas subyacentes de los datos duros expuestos.

5.2. Procesamiento Estadistico y Respuesta a los Objetivos de Investigacion
El procesamiento matematico bivariado de las series temporales consolidadas

mediante la aplicacion del Coeficiente de Correlacion de Pearson arroj6 un valor de r
=0.412, con un nivel de significancia estadistica p = 0.588. Desde la perspectiva
técnica de la inferencia estadistica, este resultado revela una relacion lineal positiva
de intensidad moderada que carece por completo de significancia analitica, al
ubicarse el valor p muy por encima del limite critico estdndar de 0.05. Esta aparente
paradoja matematica, donde un incremento de la correlacion positiva coincide con la

ausencia de validez estadistica, no constituye un error del modelo, sino que halla su
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explicacion analitica e hilada directo en los componentes contables de la serie,

permitiendo dar respuesta integral a los objetivos trazados en la investigacion.

En primera instancia, para dar cumplimiento al Objetivo Especifico 1, centrado en
sistematizar la evolucion y las tendencias de las series de tiempo, se evidencia un
comportamiento marcadamente disociado entre los subperiodos que integran el ciclo
2022-2025. Durante el tramo 2022-2023, la economia oper6 bajo una elevada presion
fiscal neta consolidada, manteniéndose en un 29.50 por ciento y un 27.70 por ciento
del PBI respectivamente. Paraddjicamente, en ese mismo lapso, los flujos netos de
inversion extranjera directa aumentaron un 57.62 por ciento, alcanzando el pico de la
serie en 2023 con 24.716,03 millones de dolares. Al desarmar contablemente los
componentes regulados por el Banco Central, se devela que este incremento no
respondio a la llegada genuina de nuevas inversiones, sino al bloqueo cambiario del
cepo. Las multinacionales generaron ganancias operativas, pero ante la prohibicion
regulatoria de acceder al mercado de cambios para girar dividendos, se vieron
forzadas a retener esos fondos dentro del circuito local, registrandose contablemente
como utilidades reinvertidas forzadas e inflando de manera artificial el indicador de

inversion neta.

En segunda instancia, el logro del Objetivo Especifico 2, referido a determinar la
correlacion bivariada y evaluar el impacto estadistico posterior a la sancion del RIGI,
se explica de forma directa al analizar el tramo 2024-2025, donde ambas variables
experimentaron una contraccion simultanea que forzo al coeficiente de Pearson a
registrar un sentido de desplazamiento paralelo y positivo. Durante el afio 2025, la
presion impositiva consolidada alcanzé su punto més bajo con un 26.86 por ciento del
PBI debido a la entrada en vigor formal de los beneficios del RIGI; sin embargo, los

flujos netos de inversion extranjera directa sufrieron un desplome estrepitoso del
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72.85 por ciento, tocando su piso minimo de 3.161,82 millones de dblares. Esta caida
neta no representa un fracaso del incentivo fiscal, sino el costo financiero de limpiar
los balances macroecondmicos de las restricciones del pasado. Con la flexibilizacién
cambiaria y la apertura del acceso al mercado de divisas, las filiales multinacionales
procedieron a realizar una remision masiva de los dividendos que tenian
forzadamente atrapados desde el afio 2022. En las cuentas nacionales, el giro fisico de
estos dividendos acumulados impacta contablemente con un signo negativo directo
sobre la linea de utilidades reinvertidas de la Balanza de Pagos, Contrayendo el
indicador final del balance de divisas de la inversion extranjera directa a pesar del
cambio de paradigma fiscal. La falta de significancia del valor p devela el desfasaje
temporal o rezago analitico caracteristico de los shocks regulatorios de gran escala. Si
bien durante el afio 2025 se formalizo la aprobacion legal de numerosos proyectos de
alta densidad patrimonial bajo el amparo reglamentario del RIGI, las corporaciones
multinacionales demandan extensos tiempos de planificacion, auditorias
internacionales y estructuraciones de financiamiento transfronterizo antes de
materializar esos compromisos normativos en ingresos fisicos reales y hundimiento
efectivo de activos fijos en el territorio nacional. La serie estadistica anualizada capta
el momento exacto del quiebre de tendencia y del reordenamiento de los balances,
pero la llegada real y fisica de los ddlares productivos se manifestard de forma
diferida en los ciclos fiscales venideros, justificando técnicamente la desconexion
matematica inicial y la consecuente falta de significancia estadistica de la muestra en

el corto plazo.

5.3. Analisis Multicausal de los Resultados y Evaluacion de la Hipotesis.
El cumplimiento del Objetivo Especifico 3 se alcanza mediante el contraste

cualitativo entre los resultados matematicos calculados y las corrientes de

pensamiento desarrolladas en el marco conceptual, permitiendo evaluar de forma
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concluyente la hipotesis general de investigacion. La hipdtesis planteada al inicio del
presente estudio sostenia la existencia de una relacion inversamente proporcional
entre el nivel de presion fiscal consolidada y el flujo neto de inversion directa
extranjera en la Republica Argentina. A la luz de la evidencia empirica recolectada,
donde el procesamiento estadistico arrojé un coeficiente positivo y una falta de
significancia analitica, la hipdtesis general de trabajo debe ser rechazada de forma
concluyente para el corto plazo analizado. Este distanciamiento entre los modelos
abstractos y la realidad factica demuestra que la pretension de explicar la trayectoria
de la inversion extranjera directa a partir de una tinica palanca causal como la alicuota
impositiva nominal constituye un sesgo de simplismo bivariado analiticamente
insostenible. Los flujos transfronterizos de capital productivo responden a un
ecosistema macroeconémico profundamente multicausal, donde variables
concurrentes como la tasa de inflacion real, la estabilidad del tipo de cambio, la
profundidad del mercado financiero y la existencia de restricciones cambiarias alteran
de manera conjunta las estructuras de costos corporativos y modifican las sefiales de
localizacion de las firmas multinacionales. Por encima del costo tributario nominal,
la variable determinante para el hundimiento de activos tangibles a largo plazo es la
seguridad juridica y la predictibilidad de las reglas de juego, aspectos centralizados
por los postulados de la economia institucional de Douglas North. La trayectoria
econdmica argentina se encuentra historicamente condicionada por una marcada
incertidumbre institucional, caracterizada por recurrentes cambios de signo politico
en las administraciones gubernamentales que operan bajo ldgicas ideoldgicas
contrapuestas y pendulares. El desarmado recurrente de los marcos normativos por
parte de los gobiernos entrantes destruye la neutralidad fiscal y quiebra la continuidad
de un rumbo recto en las politicas de Estado de mediano y largo plazo. Ante este

escenario de volatilidad regulatoria, las casas matrices internalizan la incertidumbre
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sobre el futuro del pais exigiendo primas de riesgo pais sumamente elevadas o
postergando la ejecucion efectiva de sus proyectos de inversion, lo que confirma que
una reduccion nominal de la presion fiscal resulta ineficaz para traccionar capitales
estables si el sistema institucional general no logra consolidar una estabilidad juridica
creible que aisle las decisiones corporativas transnacionales de los vaivenes politicos
nacionales. Los hallazgos empiricos de esta tesis demuestran, de este modo, que la
relacion fiscal-inversion se encuentra supeditada a un proceso de maduracion
contable y financiera multicausal, transformando a los resultados del presente
capitulo en la linea de base analitica indispensable para el monitoreo de los ciclos

econdmicos venideros.

CAPITULO VI: CONCLUSIONES

A la luz de los resultados obtenidos y del analisis empirico desarrollado en las
secciones anteriores, la presente investigacion permite estructurar las conclusiones
definitivas del caso, dando respuesta integral al problema de estudio y verificando el
comportamiento de los objetivos planteados. En primer lugar, se concluye que la falta
de una relacion lineal inversa y la consecuente ausencia de significancia estadistica
entre la presion impositiva y la inversion directa extranjera durante el ciclo 2022-
2025 constituyen un comportamiento analitico previsible dentro de un ciclo de
transicion econdmica profunda. Los resultados estadisticos calculados, que arrojaron
un coeficiente de correlacion de Pearson positivo de 0.412 y un valor de significancia
de 0.588, demuestran de forma categoérica el rechazo de la hipotesis general de trabajo
y confirman que los flujos reales de capitales productivos no responden de manera

automatica ni simplista a las modificaciones de las alicuotas fiscales nominales.

Esta desconexion matematica devela que la pretension de evaluar la atraccion de

capitales transfronterizos bajo un enfoque estrictamente bivariado resulta insuficiente
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para capturar la complejidad de la realidad macroecondémica argentina. La evidencia
recolectada demuestra que la inversion extranjera directa es una variable de caracter
multicausal, supeditada a un ecosistema de factores concurrentes donde la carga
tributaria consolidada es solo un componente mas de la estructura de costos
corporativos. Indicadores criticos como la inflacidn real, la estabilidad del tipo de
cambio, las regulaciones cambiarias y la profundidad del mercado financiero alteran

de manera conjunta las decisiones de localizacion de las firmas matrices.

Asimismo, en el contexto nacional, cobra una relevancia superior la variable de la
seguridad juridica y la predictibilidad institucional. El proceso histdrico argentino
exhibe una marcada inestabilidad en las reglas de juego formales, derivada de un
péndulo politico recurrente donde las sucesivas administraciones gubernamentales
operan bajo signos ideoldgicos contrapuestos. Este desarme sistematico de los marcos
normativos por parte de los gobiernos entrantes destruye la neutralidad fiscal e
impide trazar un rumbo recto en las politicas de Estado de largo plazo, provocando
que las corporaciones internacionales internalicen la incertidumbre mediante la
exigencia de primas de riesgo pais elevadas o la postergacion indefinida de sus

inversiones en activos fijos.

En segundo lugar, se concluye que las oscilaciones observadas en los flujos de la
Balanza de Pagos durante el ciclo analizado respondieron a distorsiones normativas y
procesos de reordenamiento de balances antes que a la competitividad voluntaria del
sistema impositivo. El subperiodo 2022-2023, caracterizado por un incremento de los
flujos netos de inversion que alcanzé su pico en el tltimo afio con mas de 24.700
millones de dolares, reflejé un artefacto contable derivado del cepo cambiario y la
imposibilidad legal de girar divisas al exterior. Al quedar las ganancias operativas

atrapadas en el circuito financiero local, las normas internacionales obligaron a
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registrar estos movimientos como utilidades reinvertidas forzadas, distorsionando al
alza el indicador general de la Balanza de Pagos sin que ello implicara una expansion

genuina de la capacidad productiva del pais o la llegada de capitales frescos.

Por el contrario, la drastica contraccidon neta registrada en el subperiodo 2024-2025,
donde la inversion directa toco su piso minimo histérico con poco mas de 3.160
millones de ddlares al cierre del ciclo, coincidid con una senda decreciente de la
presion fiscal consolidada. Esta evolucion paralela y positiva explica el signo del
coeficiente de Pearson y no representa un fracaso de los nuevos incentivos
impositivos, sino el costo financiero del desarme del cepo cambiario. Con la
flexibilizacion gradual de los controles del mercado de divisas y la regularizacion de
pasivos mediante mecanismos como el BOPREAL, las sociedades residentes
operaron una remision masiva de dividendos acumulados hacia sus casas matrices,
impactando contablemente con un signo negativo directo sobre la linea de utilidades
reinvertidas de la Balanza de Pagos y contrayendo de forma transitoria el saldo neto

sectorial.

Finalmente, este escenario de transicion estructural resalta el verdadero valor
académico y la clave de continuidad de la presente tesis hacia el futuro, determinando
que este estudio no constituye un punto de finalizacion, sino una linea de base
pertinente para el monitoreo de los ciclos economicos venideros. Si bien durante el
tramo final de la serie se formalizo la aprobacién de numerosos proyectos de gran
envergadura patrimonial bajo el amparo legal del Régimen de Incentivo para Grandes
Inversiones, el impacto de este shock regulatorio sufre un rezago temporal inevitable
antes de manifestarse fisicamente en los estados macroecondémicos oficiales. Los
extensos tiempos de planificacion, las auditorias transnacionales de riesgos y los

plazos de ejecucion operativa propios de las industrias extractivas y manufactureras
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de alta densidad de capital explican por qué los fondos comprometidos legalmente
por las corporaciones matrices todavia no se tradujeron en un ingreso fisico de

dolares a las reservas del Banco Central al cierre del periodo analizado.

Por consiguiente, el esquema técnico disefiado en este trabajo de investigacion,
sustentado en la desagregacion contable de los componentes de la Balanza de Pagos y
su cruce estadistico con el esfuerzo fiscal consolidado, pavimenta el camino
metodoldgico para los analistas de los proximos afios. A medida que los proyectos
hoy aprobados inicien su hundimiento efectivo en el territorio nacional, aparecera una
enorme cantidad de nuevos registros de recaudacion, informes de divisas y balances
corporativos que expandirdn notablemente la serie de tiempo aqui tratada. Utilizando
estos mismos mecanismos analiticos, las investigaciones futuras contaran con la
plataforma de control historica pertinente para verificar con precision matematica si
la estrategia de reduccion impositiva estructural logré finalmente cumplir con las
metas de competitividad global, o si las distorsiones de la incertidumbre institucional

continuaron prevaleciendo por encima de los incentivos econdmicos formales.
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ANEXO I: SOPORTE DE COMPROBACION Y ECUACIONES DEL
ANALISIS BIVARIADO

Este apartado técnico tiene caracter de soporte metodologico complementario y
funciona como via de verificacion de los datos secundarios procesados en el Capitulo
V. Su proposito es permitir la contrastacion de los resultados numéricos obtenidos
mediante el procesamiento de datos, exponiendo de forma sintética las ecuaciones y

los pasos matematicos intermedios del modelo bivariado.

1. Datos de Base de la Muestra (N =4)

Ao 2022: Presion Fiscal (X1) =29.50% | Flujo Neto IED (Y1) = 15680.93

millones de USD

e Afio 2023: Presion Fiscal (X2) =27.70% | Flujo Neto IED (Y2) = 24716.03

millones de USD

e Afo 2024: Presion Fiscal (X3) =27.70% | Flujo Neto IED (Y3) = 11644.53

millones de USD

e Afo 2025: Presion Fiscal (X4) =26.86% | Flujo Neto IED (Y4) =3161.82

millones de USD

DIRECCION NACIONAL DE INVESTIGACIONES ¥ ANALISIS FISCAL

REPUBLICA ARGENTINA
PRESION TRIBUTARIA (1) (2)

En % del PIB (Afio base 2004) (*)

CONCEPTO (2) 2021 2024 2025
11 PRESION BRUTA TOTAL 29,65 2782 2780 26,93
12 PRESION NETA TOTAL 29,50 2770 2770 26,86
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2. Calculo de Medias Aritméticas

e Media de X =(29.50 +27.70 + 27.70 + 26.86) / 4 = 27.94%

e MediadeY =(15680.93 +24716.03 + 11644.53 +3161.82) / 4 = 13800.83

millones de USD

3. Matriz de Desviaciones Cruzadas y Cuadrados

Ejercicio 2022

e (X1 -Media X)=29.50 - 27.94=1.56

e (Y1-MediaY)=15680.93 - 13800.83 = 1880.10

e Producto de desviaciones = 1.56 x 1880.10 =2932.96

e Cuadrado desviacion X = 1.56"2 =2.4336

e Cuadrado desviacion Y = 1880.10"2 = 3534776.01

Ejercicio 2023

e (X2 -Media X)=27.70 - 27.94 = -0.24

e (Y2-MediaY)=24716.03 - 13800.83 = 10915.20

e Producto de desviaciones = -0.24 x 10915.20 = -2619.65

e Cuadrado desviacion X = (-0.24)*2 = 0.0576

e Cuadrado desviacion Y = 10915.20"2 =119141611.04

Ejercicio 2024

e (X3 -Media X)=27.70 - 27.94 = -0.24

e (Y3-MediaY)=11644.53 - 13800.83 =-2156.30
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e Producto de desviaciones = -0.24 x -2156.30 =517.51

e (Cuadrado desviacion X = (-0.24)*2 = 0.0576

e (Cuadrado desviacion Y = (-2156.30)"2 = 4649629.69

Ejercicio 2025

e (X4 -Media X)=26.86-27.94=-1.08

e (Y4-MediaY)=3161.82-13800.83 =-10639.01

e Producto de desviaciones =-1.08 x -10639.01 = 11490.13

e Cuadrado desviacion X = (-1.08)*2 = 1.1664

e Cuadrado desviacion Y = (-10639.01)"2 = 113188533.78

4. Valores Consolidados del Coeficiente de Pearson (r)

e Sumatoria del producto de desviaciones (Numerador) =2932.96 - 2619.65 +

517.51 + 11490.13 = 12320.95

e Sumatoria de cuadrados de X =2.4336 + 0.0576 + 0.0576 + 1.1664 = 3.7152

e Sumatoria de cuadrados de Y = 3534776.01 + 119141611.04 + 4649629.69 +

113188533.78 = 240514550.52

Formula de correlacion aplicada: r = 12320.95 / Raiz Cuadrada (3.7152 x
240514550.52) r = 12320.95 / Raiz Cuadrada (893558658.07) r = 12320.95 /

29892.45 = 0.41217 Resultado final redondeado: r=0.412

5. Prueba de Significancia (t de Student y valor p)

e Grados de libertad (gl)=N-2=4-2=2

o Nivel de confianza objetivo = 95% (Alfa critico = 0.05)
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Formula del estadistico de prueba: t = (r x Raiz Cuadrada (N - 2)) / Raiz Cuadrada (1
-12) t=(0.412 x Raiz Cuadrada (2)) / Raiz Cuadrada (1 - 0.1697) t = 0.5826 / Raiz

Cuadrada (0.8303) t = 0.5826 /0.9112 = 0.6394

Asignacion de probabilidad de dos colas para t = 0.6394 con gl = 2: valor p = 0.588
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