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Resumen

Hsta investigacioén parte de un modelo teérico de corriente kaleckiana frente al papel de la politica
tributaria sobre la distribuciéon funcional del ingreso. El modelo plantea, acorde a lo expuesto por
Kalecki, que, al gravar al capital, no se afectan los beneficios de los capitalistas en el ciclo econémico. El
objetivo de esta tesis es realizar una evaluacién empirica de este modelo, a través de un modelo de
Vectores Autorregresivos VAR de serie de tiempo, para la economia colombiana entre los afios 1970 y
2016, estimando el impacto de la tarifa efectiva de impuesto al capital sobre el Excedente Bruto de
Explotaciéon como proporcién del PIB. Los resultados obtenidos sugieren que no existe, para el caso
colombiano en el periodo analizado, un impacto observable entre los aumentos sobre el impuesto al

capital y algun cambio sobre los beneficios de este.

Palabras claves: Distribuciéon Funcional de Ingreso, politica tributaria, impuestos al capital, beneficios

al capital, Michal Kalecki.

JEL. D33, E62, F22, E12.

Abstract

The aim of this research is to conduct an empirical evaluation of Kelecki’s model on the role of tax
policy on the functional distribution of income. The author stated that if the capital is taxed, the profits
of capitalists in the economic cycle are no affected. Therefore, this thesis uses
a time series Autoregressive Vector Model (VAR), in order to estimate the impact of the effective capital
tax rate on the Gross Operating Surplus as a percentage of GDP, in the case of Colombian economy,
ranging the years 1970 to 2016. According to this data, the results suggest that it does not exist an

observable impact between the increase in the capital tax and some change in capital benefits.
Key words: Functional Income Distribution, tax policy, capital taxes, capital benefits, Michal Kalecki.

JEL. D33, E62, E22, E12.
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Introduccion

Los impuestos no solo son el mecanismo de sostenimiento y funcionamiento de un Estado, sino que
refleja el proceso de redistribucion de ingresos y riqueza mediante el recaudo y el gasto entre cada una
de las clases sociales en una nacién. Por esto, las decisiones de establecer mayor carga tributaria sobre
los ingresos laborales y los beneficios del capital no se reducen solo a un aspecto de mayores ingresos,
sino que implican decisiones de economia politica, con grandes implicaciones sobre la distribucion del
ingreso a nivel agregado, asf como del consumo, la inversién, la produccion y el crecimiento econdémico

de un pafs.

En Colombia se ha reformado el sistema tributario numerosas veces a lo largo de su vida republicana.
Estas reformas reflejan el enfoque de economia politica del gobierno de turno, que han virado de énfasis
a lo largo de las décadas en cambios de impuestos a sectores econémicos y, sobre todo, exenciones
tributarias para beneficiar uno u otro sector considerado clave. Por otro lado, en las Gltimas décadas, los
gobiernos se han enfocado en acomodar el régimen tributario a las recomendaciones de instituciones
multilaterales, enfocadas en la libre movilidad de capitales y otorgar garantia sobre el pago de la deuda,

por medio del establecimiento de reglas fiscales con alcance constitucional.

Desde 1970, se ha reformado al menos 24 veces la legislacién tributaria de manera importante. Entre
1970 y 1990, iniciando con la Misién Musgrave desarrollada en 1971, se vird hacia una politica tributaria

13

centrada en reducir los impuestos de renta y “aumentar los impuestos indirectos, de mas facil recaudo y
control, pero menos benéficos en términos distributivos” (Calderén y Gonzalez, 2002, p. 17). Desde
1991, con la apertura econémica y la nueva constitucion, se realizaron los cambios tributarios requeridos
con el fin de acomodarse a lineamientos enmarcados en el Consenso de Washington con “sistemas de
amplias bases y tasas marginales moderadas” (Castafieda Rodriguez y Diaz-Bautista, 2017, p. 20) donde

se redujeron los impuestos a las importaciones, para reemplazarlos por mayores impuestos indirectos

sobre bienes y servicios (Reinsberg, Stubbs, & Kentikelenis, 2020).

El presente trabajo revisara el impacto de las reformas tributarias en Colombia en la distribucién
funcional del ingreso desde 1970 hasta 2018. Se entienden las reformas tributarias como cambios
normativos en las leyes nacionales, las cuales crean, suprimen, aumentan o disminuyen impuestos sobre
los distintos agentes de la economia, lo cual produce impactos sobre los salarios, el consumo, y las

ganancias del capital.
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Los cambios tributarios tienen implicaciones frente a los ingresos disponibles por parte del Gobierno
Nacional, que provienen del producto nacional realizado. Pero, del mismo modo, reduce los recursos
disponibles de las distintas clases sociales que son gravados por estos, y los impactos, o afectaciones,
dependen de cémo se estructure el impuesto. Es ahf en dénde se encuentra el debate politico frente a
los impuestos, y la discusién se centra sobre quién debe recaer el pago de estos, si es sobre los asalariados
que demandan bienes de consumo, o sobre las empresas y los duefios del capital. También si el sistema

debe privilegiar los impuestos directos, indirectos, o cual es la combinacién 6ptima de estos.

La literatura es muy amplia al respecto, con revision sobre mecanismos mads eficientes de recaudo, de
reduccion de la evasion tributaria, y frente a propuestas de sistemas tributarios que permitan redistribuir
el ingreso, reducir la desigualdad e incorporar mecanismos de progresividad tributaria. Sin embargo, la
aplicacién politica es distinta, y el peso del lobby de grandes sectores, nacionales y extranjeros, prima
sobre los criterios de progresividad que deberfa buscar el sistema tributario, y se acuden a impuestos
regresivos, como los impuestos dirigidos al consumo (en el caso colombiano el IVA), para subsanar los
beneficios tributarios, las reducciones de impuestos a las importaciones y las exenciones otorgadas a

grandes capitales y empresas.

Por otro lado, se ha promovido una politica de reduccién de impuestos al capital, con el fin de incentivar
la inversién en las economias. En el caso colombiano se ha promovido una politica de reduccién de
impuestos al capital, principalmente dirigida a la inversién extranjera, y se ha montado una estructura
tributaria de descuentos y beneficios tributarios al capital, todo con el propdsito de promover la
inversién y el empleo. Este es uno de los mitos que se han promovido sobre la politica fiscal,
argumentando que “gravar a los ricos reduce el trabajo y el ahotro, y que todo el mundo, no solos los

ricos, salen perjudicados” (Stiglitz, 2012, P.p. 288).

Sin embargo, en los desarrollos tedricos postkeynesianos, principalmente formulados por Michal
Kalecki, esto es rebatido. Kalecki plantea un debate frente al impacto de los impuestos sobre la
distribucién del ingreso nacional, y muestra que, bajo ciertas condiciones, un impuesto directo al capital
no afecta necesariamente los beneficios de los capitalistas (Kalecki, 1971). Al contrario, el ciclo
econémico le permite que sus beneficios agregados del capital se incrementen hasta cubrir el pago
realizado en impuestos, e incluso los beneficios del capital pueden llegar a ser superiores de lo que
habrian sido sin el impuesto. Esta es una conclusiéon que incluso el propio Kalecki entiende como
contraintuitiva y dificil de llevar a la practica por aspectos politicos frente a los intereses econémicos que

se juegan en los impuestos y las clases a las que grava.
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El interés de esta tesis es identificar como se ha visto afectada la distribucion funcional del ingreso en
Colombia en las ultimas cinco décadas a partir de los cambios del impuesto sobre el capital. La
distribucién funcional del ingreso es la relacién agregada del Producto Interno Bruto, PIB, que es
apropiada por los distintos agentes de la economia nacional. Especificamente, como se distribuye el PIB

entre el pago de salatios, los beneficios del capital y las rentas.

En el primer capitulo se analiza la distribucién del ingreso nacional a partir de la distribucion funcional
del ingreso. En primer lugar, recogiendo los aportes teéricos de los efectos de los impuestos sobre los
articulos de consumo, al ingreso o al capital, como lo realiz6 Kalecki en 1937 con un modelo
macroecondémico sobre los efectos en términos de salarios reales, las ganancias y la inversiéon. Ademds,
se revisan los desarrollos posteriores a Kalecki, que en este texto se mencionaran como neokaleckianos

(Nieto, 2015).

Si bien existen numerosos estudios sobre la desigualdad en Colombia, la mayor parte de la literatura se
ha enfocado en metodologias de estimacién a partir de distribucién de ingresos y riqueza por individuos
y familias, muy ligados a los andlisis microfundamentados del ingreso personal, dejando de lado los
enfoques que relacionan la participacién en el ingreso que son apropiados por medio de salarios y

beneficios de capital, es decir, desde los factores que intervienen en el proceso de produccién.

A partir de posteriores desarrollos por parte de tedricos neokaleckianos como los de Asimakopulos y
Burbidge (1974) y Graziani (2003), se plantea un modelo que describe el mecanismo causal de corto
plazo de los cambios en los impuestos sobre la distribucién del ingreso, en particular, centrado en los

efectos de los impuestos sobre el capital y sus impactos en la distribucién.

Esta investigacién hace una evaluacién del modelo neokaleckiano sobre impuestos y distribucién
funcional del ingreso para Colombia. Se revisan trabajos de distribuciéon funcional del ingreso que se
han aplicado para el caso de Colombia, como el de Moreno (2014) el de Hincapié, Tobén y Loaiza
(2017), entre otros. Sin embargo, el enfoque particular de impuestos y distribucién funcional del ingreso

no se ha evaluado hasta el momento para el caso colombiano.

En el segundo capitulo se reconstruye una sintesis de la historia de politica tributaria en Colombia desde
1970 hasta 2018, con el fin de identificar los principales cambios y tendencias observados en los

impuestos directos e indirectos a lo largo de las décadas analizadas, buscando caracterizar los aspectos
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principales del sistema tributatio colombiano, con mayor énfasis en las transformaciones del impuesto

efectivo sobre el capital.

El capitulo tres evalia el modelo planteado desde la 6ptica neokaleckiana para el caso colombino. Por
tal razon, se plantea un modelo de vectores autorregresivos VAR, para comparar la serie de datos
disponible desde 1970 hasta el afio 2016, en cuanto al cambio de impuestos efectivos de renta para el
capital y el Excedente Bruto de Explotaciéon (EBE) como porcentaje del Producto Interno Bruto (PIB),

que definen la variable distributiva primaria en el enfoque de la distribucion funcional del ingreso.

El capitulo cuatro recoge las principales conclusiones del modelo teérico planteado y los resultados
obtenidos frente a la informacién de Colombia. Se especifican las limitaciones a partir de la informacién
disponible y los aportes que se pueden evidenciar a partir del analisis de la politica tributaria sobre la
distribucién funcional del ingreso y las recomendaciones para realizar este andlisis para otras economias

y distintos periodos de tiempo.

1. Marco Teérico

La distribucién funcional del ingreso es un método de anilisis que, actualmente, no es utilizado de
manera amplia para la formulacién de estudios macroeconémicos y de politicas puiblicas en el mundo.
Se han priorizado los enfoques de distribucién del ingreso personal, enmarcados en andlisis
microfundamentados de corriente neocldsica. Sin embargo, el enfoque de distribucién funcional del
ingreso permite evidenciar relaciones y tendencias en la distribucion de los ingresos desde una estructura
de clases sociales a nivel agregado, con un analisis especifico del papel que asume en la produccién de la

economia los trabajadores y los duefios de capital.

Este capitulo abordara los desarrollos tedricos sobre la distribucién funcional del ingreso, desde los

economistas clasicos, hasta los desarrollos contemporaneos por parte de las corrientes neokaleckianas.

1.1. Teorias de Distribucion del Ingreso

Existen diferentes teorias frente a la distribucién del ingtreso, las cuales son promovidas desde distintas
corrientes de escuelas econdmicas. En primer lugar, se sefialaran tres modelos de formacién y

distribucién del ingreso diferentes.

El primero, que Graziani (2003) plantea como el mas tradicional, es el modelo basado en las decisiones

auténomas de agentes individuales, desde la teoria neoclasica. En este caso, se parte de una negociacién
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individual en el mercado de trabajo, donde es una eleccién personal entre la utilidad marginal del salario
y la desutilidad del trabajo. El nivel de trabajo y de tecnologia determina la produccién y el producto
nacional (en una economia cerrada). La productividad del trabajo se refleja en el salario real, y la del

capital en los beneficios, dando forma asf a la distribucién del ingreso, en equilibrio general.

En un segundo enfoque, se encuentra el modelo planteado por Keynes en la Teoria General. A diferencia
del modelo neoclasico, el producto nacional no es decidido por la accién individual de los consumidores,
sino que es una accién conjunta e impulsada desde la inversién, que realizan los productores, y la
propensién marginal al ahorro de los consumidores. La distribucién del producto nacional sigue,
entonces, un mecanismo marginal equivalente a la tasa de salario real y la productividad marginal del

trabajo.

La tercera formulacion, que fue planteada por Keynes en el Tratado del Dinero, y reformulado por
Kaldor y Joan Robinson, es conocida como la teotia postkeynesiana de la distribucién del ingreso. La
decisién del nivel de produccién y la relacién de produccién de bienes de consumo y bienes de capital
es tomada por las firmas. Con la propension a consumir de los capitalistas y los asalariados, se pasa a
una distribucién del ingreso entre salarios y ganancias que estd determinada por la igualdad en la
demanda y la oferta del mercado de los bienes y servicios realizados, y el consecuente equilibrio entre

inversion y ahorro.

El modelo postkeynesiano fue modificado por Kalecki. La variaciéon realizada por este economista
plantea la posicién monopdlica de los empresarios en el mercado de bienes y servicios. Tienen un poder
para establecer la relacién precio costo, y de este modo su margen de ganancia y finalmente la
distribucion entre salarios y ganancias. El nivel de ingreso agregado se determina por el multiplicador
del ingreso que es construido desde la propensién a consumir de los capitalistas y de los asalariados. El

multiplicador del ingreso, en conjunto con el volumen de inversioén, determina el producto agregado.

1.2. Diferencias de los modelos microfundamentados con el

modelo kaleckiano

Con el fin de escoger el modelo apropiado para realizar la aproximaciéon macroeconémica del sistema
fiscal y la distribucién funcional del ingreso. Frente a los supuestos metodologicos para abordar estos
fenémenos, surge la necesidad de escoger entre los enfoques centrados en el individuo, de corte

microfundamentado, o modelos centrados en el aspecto macroeconémico como un organismo
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completo, como muchas de las aproximaciones heterodoxas en materia econémica. Aplica en el mismo
sentido para las aproximaciones de la distribucioén del ingreso. En casi todos los modelos heterodoxos
hay clases sociales, que rompen o muestran la “limitacién de las aproximaciones de preferencias
individuales para comprender la sociedad” (Lavoie, 2014, p. 17). De hecho, los modelos
postkeynesianos son conocidos por las paradojas que encuentra al dejar de lado la macroeconomia como
un agregado microfundamentado y mira mas alla, como plantea Lavoie (Toporowski, Karwowski,

Bellofiore, & Macmillan, 2014).

Un ejemplo de esto es la paradoja de los costos, desarrollada por Kalecki y ampliada por Robert
Rowthorn. El autor polaco plante6 que una reduccién de los salarios reales no aumentarfa los beneficios
de las firmas, y produciria disminucién del nivel de empleo. Esta situacién de ventaja individual para un
empresario “podria afectar los beneficios de todos los empresarios como clase” (Lavoie, 2014, citando
a Kalecki, 1969, p.26). Esta aproximacién va en contravia de aspectos planteados desde visiones
microfundamentadas de corriente neoclasica, donde el agregado de las firmas con ahorro en salatios
reales representa un ahorro en términos agregados, con aumento en el excedente de las firmas, a nivel

macroeconomico.

Asi mismo se puede entender la paradoja del déficit de un modelo estandar kaleckiano, donde el déficit
gubernamental y su incremento puede aumentar los beneficios agregados y el empleo, explicado, en

particular, por el incremento del gasto publico (Toporowski et al., 2014, p. 204).

Estas “propiedades emergentes se consideran paradojas macroeconémicas, o falacias de composicion,
que contradicen los agregados de agentes representativos” (Lavoie, 2014). Desde la economia
heterodoxa se han formulado distintas paradojas a nivel macroeconémico, donde se presentan
contradicciones o comportamientos que podtian considerarse irracionales en actuaciones colectivas de

individuos, o que se presentan a nivel nacional.

Algunas de estas paradojas que se escapan desde los andlisis microfundamentados son presentadas por

Lavoie en la siguiente tabla:
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Tabla 1. Algunas paradojas macroeconémicas de corriente heterodoxa

Paradoja Explicacion

Altos tasas de ahorros conlleva a reduccién de la
Paradoja del ahorro (Keynes, 1936)

produccion.
Paradoja de los costos (Kalecki, 1969;

Altos salarios reales llevan a tasas de ganancias mas altas.
Rowthorn, 1981)
Paradoja de los déficits publicos (Kalecki, El déficit gubernamental incrementa las ganancias
1971) privadas.
Paradoja de la deuda (Fisher, 1933; Steindl, Los esfuerzos para reducir el apalancamiento podrian
1952) conducir a indices de apalancamiento mas altos
Paradoja de la tranquilidad (Minsky, 1975) La estabilidad es desestabilizadora.
Paradoja de la liquidez (Dow, 1987; Nuevas formas de generar liquidez acaban transformando
Nesvetailova, 2007) activos liquidos en iliquidos.

Paradoja del riesgo (Wojnilower, 1980) Ahorro total.

. . Las restricciones salariales generalizadas conducen a una
Paradoja de la demanda impulsada por las

. desaceleracion del crecimiento, incluso cuando todas las
ganancias (Blecker, 1989)

economias parecen estar impulsadas por las ganancias.

Tabla de Lavoie (2014), p. 18.

El analisis de la distribucion del ingreso desde la relacion macroeconémica con respecto a los medios de
produccién son centrales para el interés de esta investigacion. La limitacion de los modelos
microfundamentados, con optimizaciones individuales de cada firma como un atomo individual, y luego
sumado como un 6ptimo de Parero para conseguir el nivel agregado (Lavoie, 2014) ignoran impactos
que se producen en el agregado de la relacién con los medios de produccion, o entendiendo las relaciones
sociales econémicas como clases, que se encuentran visibles en los modelos de corriente postkeynesiana,

y en particular en el modelo kaleckiano que se abordara en esta investigacion.

1.3. Distribucién funcional del ingreso y politica tributaria

desde Kalecki

Michal Kalecki tiene apenas dos ensayos dedicados explicitamente a evaluacion de la politica fiscal desde

un enfoque tedrico (Paladini, 1989). Un articulo de 1937 llamado A Theory of Commuodity, Income and Capital
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Taxation (Kalecki, 1971) y el ensayo de 1944 titulado Three Ways to Full Employment, que se encuentra en
el libro The Economics of Full Employment (Burchardt et al., 1946). Mas alla de estas cortas menciones, el
autor polaco no desarroll6 una discusién mas profunda sobre los impuestos y los ciclos o el crecimiento

econémico en sus teorfas desarrolladas tanto en 1937 y posterior a 1967 (Amico, 2013).

En su texto de 1937, Kalecki esboza los efectos de los impuestos sobre los ingresos, los bienes de
consumo y sobre el capital y los subsecuentes efectos en el empleo, el ingreso nacional y su distribucién.
Se propone un modelo de corto plazo, y se simplifica el analisis con supuestos de economia cerrada,
gasto de todos sus ingresos por parte del trabajador, ahorro unicamente de los capitalistas, presupuesto
del Estado balanceado (que facilmente se puede ampliar a casos de superavit o déficit presupuestal) y

donde el gasto publico se financia a partir de los impuestos.

El ingreso nacional del pais se puede entender (desde el enfoque keynesiano), como la suma de las
ganancias brutas y el gasto en salarios. Desde otro enfoque contable, se puede entender como el gasto
de consumo e inversiéon. Dado que se supone en este modelo que los trabajadores consumen todo lo
que ganan (propensién de consumo de los asalariados es igual a 1), el incremento de las ganancias recae
sobre las decisiones de los capitalistas. Kalecki iguala los beneficios del capital (P) al consumo de los

capitalistas (C;) y la inversion ().

P=Co+l )

Estos supuestos permiten también igualar inversioén (I) a los ahorros (), dado que los trabajadores no

ahorran y se puede restar el consumo de los capitalistas en ambos lados de la ecuacién.

S=1 2

De este modo, se puede evidenciar que las ganancias de capital estin determinadas por el nivel de

inversion y la propensién a consumir por parte de los capitalistas.

Kalecki plantea que la inversion, en el corto plazo, no tiene variaciones. Esto se fundamenta en el hecho
de que en su modelo se diferencia entre las decisiones de inversion y la inversion instalada, asumiendo
un rezago temporal entre las dos variables. Los cambios dependen de las expectativas sobre las
variaciones en la demanda y la rentabilidad de las inversiones, las cuiles no cambian tan rapido como
otras variables econémicas y las decisiones de politica fiscal. Por tanto, la inversiéon se mantiene

inalterada en el corto plazo y las fluctuaciones sobre la inversién puede tener rezagos mayores a un
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periodo econémico. De este modo es que Kalecki plantea que los cambios sobre los impuestos no

producen efectos inmediatos sobre la inversion, al menos en el corto plazo.

Otro supuesto se encuentra en que los cambios de propension a consumir, por parte de los capitalistas,
son practicamente nulos ante cambios en los ingresos. Cuando se presentan grandes reducciones en
ingresos, puede que el ajuste no solo se encuentre en reduccién de consumo, sino que sea suplido

principalmente con endeudamiento para mantener los niveles de consumo inalterados.

El Estado ingresa al modelo como gasto publico, que es financiado por los impuestos cobrados de
distintas fuentes. El gasto publico se centra en contrataciéon de fuerza puiblica y trabajadores para las
instituciones del Estado, es decir, en salarios publicos. Otra opcién de gasto pueden ser subsidios o

seguros para cubrir a los desempleados y personas en condicién de discapacidad, entre otras.

Los impactos macroeconémicos de incluir al Estado en el modelo dependen tanto de la combinacién
de las fuentes de ingresos de donde se obtienen los impuestos y el uso de estos recursos. Por tanto, es
relevante evaluar para cada caso particular de fuentes distintas de ingresos y gastos y como cambia su

efecto sobre el crecimiento econémico, las ganancias y la distribucién del ingreso nacional.

Un caso para evaluar es el gasto publico financiado por un impuesto sobre el precio de venta a los bienes
de consumo, el IVA en el caso colombiano. Kalecki plantea un impuesto constante para todo tipo de
bienes de consumo de los asalariados. Por esta razén, este tipo de impuesto se puede entender como un
costo adicional en la produccién, con el correspondiente aumento de los precios de estos bienes y

servicios.

Los ingresos nacionales (Y) se constituyen por las ganancias de capital, los salarios de trabajadores (del
sector privado) y los impuestos que provienen de los bienes que fueron gravados. El consumo de los
trabajadotes (Cy) equivale a sus ingresos salatiales. Los impuestos a los bienes equivalen a nuevos salatios
y subsidios del sector publico, que tienen una propensioén a consumir de 1 y no se produce ahorro en

los nuevos empleados publicos y quienes obtienen el subsidio, sino que se consume todo (Cy).

Y=C+Cy+(Cc+1D) 3
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La ecuacién (3) es equivalente al ingreso nacional por el consumo, la inversion y el gasto puablico. Sin
embargo, la formulacién permite establecer el gasto publico y la inversién en términos de consumo de

los nuevos trabajadores pablicos y de los capitalistas, respectivamente.

Como no se producen cambios en la propension del consumo de los trabajadores, tanto del sector
privado o del nuevo sector publico, los beneficios del capital vuelven a depender exclusivamente del

consumo de los capitalistas y de la inversion.

P=Co+]1 @)

Al suponer un incremento de impuestos a los bienes de consumo, con el consecuente aumento en gasto
publico, es posible argumentar que no se produce un cambio inmediato en el consumo de los capitalistas
ni en la inversién. El cobro del impuesto recae sobre los trabajadores, y como no se produjo variaciéon
en la produccién, se prevé que el aumento del impuesto sobre los bienes de salarios aumenta el costo de
estas mercancias, lo que produce un aumento de precios y una reduccién de los salarios reales de los
trabajadores en la misma proporcion. Los efectos sobre el consumo de los capitalistas son infimos,
puesto que el efecto del impuesto y los nuevos precios de bienes de consumo sobre sus ingresos es

marginal y la variacién en la propensién de consumo del capitalista es inexistente.

Se producen aumentos en los precios de los bienes y aumento de demanda de dinero, que tenderfa a
incrementar la tasa de interés. Sin embargo, Kalecki asume que el incremento es pequefio, porque la
oferta de dinero para transacciones es elastica. De este modo, el tnico efecto real es una redistribucion
del ingreso desde los trabajadores (que ven reducido su ingreso real) y se traslada a los nuevos

trabajadores del sector publico y las personas que reciben subsidios.

Es un caso distinto cuando se incluyen impuestos a los ingresos de los capitalistas. Kalecki sefiala que
ahora no hay un impacto directo sobre los costos de produccién, sino que recae sobre el resultado
derivado de las ganancias de capital. En la produccién, los costos se mantienen igual. La inversion se
maximiza, como ocurrirfa sin impuestos, por tanto, el nivel de produccién se mantiene. Ahora, los
beneficios incluyen el nuevo impuesto a los ingresos de los capitalistas (T;), con un aumento del nivel

del impuesto.

P=(Cc+D+T; ®)
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Un incremento de este tipo de impuesto, dirigido a los ingresos de los capitalistas tendra efectos que
deben ser evaluados en cada uno de los periodos siguientes al establecimiento de la nueva reforma fiscal.
En primer lugar, no hay un cambio inmediato sobre la inversién ni sobre el consumo de los capitalistas
por el aumento del impuesto, dado que estos cambios no tendrian por qué ser inmediatos ya que fueron
decisiones tomadas en periodos pasados del tiempo, que no cambian de manera inmediata, como ya se
explicé. De ser asi, existitfa un incremento de las ganancias del capital del mismo nivel del impuesto (T5),

como lo sefiala la ecuacion (5).

Sin embargo, en los siguientes periodos si se produce un efecto sobre la inversién. La diferencia entre el
rendimiento neto y el costo del capital se reduce, en proporcién al nuevo impuesto. Ademds, sin cambios
en las preferencias de liquidez, existe un incremento de la tasa de interés que compense el nivel de

ganancia que se tenfa antes del impuesto (Paladini, 1989).

Estos efectos negativos se podtian subsanar, total o parcialmente, si el incremento del beneficio del
periodo en el cual aumentan los impuestos es suficiente para generar expectativas de incrementos
futuros, basados en el aumento de la demanda de bienes por parte de los nuevos consumidores. Pero
esto depende de la combinacién frente al incremento de la produccién y el aumento de precios, que

depende de la elasticidad en la demanda de los bienes de consumo (Kalecki, 1971).

Falta aun incluir un impuesto dirigido al capital total, directamente. Nuevamente, como el impuesto a
los ingresos de los capitalistas, este no tiene un efecto inmediato sobre los costos de produccién. Por
tanto, se puede extender el efecto sobre las ganancias del capital, que se observaron en la ecuacién (6),

para extender el resultado hasta los impuestos al capital (T¢).

P=Cc+D+T;+T, (6)

Un aumento sobre el impuesto al capital no tiene un efecto directo sobre la inversién y el consumo, por
los supuestos mencionados anteriormente. El primer efecto serd un aumento de las ganancias del capital
(P), consecuencia del aumento en salarios del sector publico, que, a su vez, se reflejan en mayor consumo

de distintos bienes producidos por los duefios de capital.

La diferencia con respecto a los impuestos al ingreso del capitalista se encuentra en que no existe un
efecto sobre la rentabilidad neta de inversién, o en la tasa de interés. No se produce un efecto sobre la

demanda de dinero, puesto que el impuesto sobre el capital liquido, o en inversién de maquinaria, setfa
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equivalente. Por esta razén, no habria un desincentivo a evitar la inversién, ni serfa un costo de
produccién en el largo plazo. Por el contrario, serfa un incentivo para invertir con el fin de cubrir el
nuevo impuesto, y en sectores que permitan aprovechar la nueva demanda creada, como inversion en

produccién de bienes de consumo.

La conclusion de Kalecki se encuentra en que, antes que un efecto negativo sobre la inversion y las
ganancias del capital, el impuesto al capital produce un efecto contrario. Aumenta la demanda en el nivel
del impuesto que pagan los capitalistas, se reduce el desempleo y las expectativas de mayor demanda

empujatfan a aumentar la inversion y la produccién en los siguientes periodos.

Aun asi, politicamente es dificil aplicar esta medida, puesto que es contraintuitivo el efecto sobre las
ganancias de los capitalistas y es dificil que un gobierno pueda establecer un sistema fiscal que se base
en impuestos sobre los beneficios del capital. Kalecki afirma que un Estado podtia no aplicar un tipo de
impuestos a las ganancias al capital en gran escala, porque podtia parecer que socava los principios de
propiedad privada y “cualquier gobierno que tuviera tanto el poder como la voluntad de remediar los
principales defectos del sistema capitalista tendria la voluntad y el poder de abolitlo por completo”

(Kalecki citando a Joan Robinson (Robinson, 1936), p. 42).

Este modelo que desarrolla Kalecki es un caso particular en donde el gasto publico que se financia
mediante impuestos pueden impactar positivamente sobre las ganancias y el producto, cubriendo las
ganancias adicionales para cubrir el nuevo impuesto (Amico, 2013). Es este caso particular, que Kalecki
desarrollé en pocas paginas, la que inspiraria desarrollos tedricos sobre impuestos y distribucion

funcional del ingreso, con ampliacién del modelo sencillo expuesto anteriormente.

1.4. Desarrollos kaleckianos sobre impuestos y distribucion

funcional del ingreso

1.3.1. Asimakopulos y Burbidge (1974)

Los desarrollos posteriores a Kalecki amplian los fundamentos del modelo especificado por el
economista polaco, permitiendo incluir mecanismos diferenciales con respecto al nivel de
monopolizacion del mercado, ampliar el modelo para ser de economia abierta, asi como la
caracterizaciéon del mercado laboral, frente a sistemas flexibles o rigidos en término de salarios

(Asimakopulos & Burbidge, 1974).
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Los autores exponen una ampliacién del modelo esbozado por Kalecki, con supuestos de corte
keynesianos frente a la incidencia de la tributacién en el corto plazo. El corto plazo hace referencia a un
periodo en el que se pueden pasar por alto los cambios de capacidad productiva, es decir, el tiempo en

el cual la inversion es efectiva en la industria y las empresas.

Asimakopulos y Burbidge plantean, en primer lugar, un modelo de economia cerrada con tres grupos:
trabajadores, rentistas y empresas. Los ingresos reales de trabajadores y rentistas se miden como control
de sus ingresos disponibles en términos de bienes de consumo y el de las empresas sobre el control de
ganancias después de impuestos sobre bienes de inversion. La inversién es fija en términos reales, en el

corto plazo, donde la definicién del nivel de inversiéon depende de los periodos anteriores.

El ahorro proviene de las empresas, que solo distribuyen una parte de las ganancias, y los rentistas que
no gastan todos sus ingresos. Al igual que en modelo basico de Kalecki, los trabajadores no ahorran. Sin
embargo, los autores aclaran que flexibilizar este supuesto sobre los trabajadores, con ahorro positivo,
no afecta los resultados principales del modelo, siempre y cuando se mantenga una teoria keynesiana de

la distribucién.

Frente a los cambios tributarios, estos se enmarcan en una estructura de impuestos ya establecida, es
decir que son aumentos o disminuciones en impuestos existentes. Por tanto, no perturban las
operaciones existentes de la economia. Los cambios impositivos se anuncian al inicio del periodo y se
aplican de inmediato. El modelo incluye impuestos a las ganancias, a los ingresos de rentistas, a los

ingresos salariales y sobre los bienes de consumo.

Los resultados efectivos en la economia dependen del grado de competencia de precios entre las
empresas, la variabilidad del empleo y el numero de sectores productivos. En el primer modelo, a modo
de simplificacion, solo se revisa un sector productivo. En el corto plazo, los efectos entre modelos de

un sector, o varios, no afectan las conclusiones del modelo.

Asi, Asimakopulos y Burbidge (1974), examinan los efectos sobre los salarios, las ganancias y las rentas,
para el modelo kaleckiano ampliado, tanto en un modelo competitivo, con flexibilidad en el empleo y
competencia petfecta, como en modelos con empresas que establecen precios y control de mercado, y
con intervenciéon gubernamental para mantener el nivel de empleo. A partir de estos supuestos, los
autores analizan los impactos al realizar variaciones en los impuestos a los bienes de consumo, a los

asalariados, al capital o a los rentistas.
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En el modelo sintesis, “los beneficios reales después de impuestos son una funcion de la inversion neta,
la propension al ahorro y la tasa de impuestos a los rentistas” (Asimakopulos & Burbidge, 1974, p. 561),

expresado en la ecuacién (7).

P
(A=t {0 =) +5:(1 =)} =1 @

Al despejar los beneficios reales, en la ecuacion, se retoma la sintesis de Kalecki, donde no se observa
un efecto negativo de los impuestos al capital sobre los beneficios reales, sino que estos se incrementan

en el corto plazo, como puede evidenciarse en la ecuacion (8).

P_ ! ®)
p B (1 - tc){(l - ﬂ) + Sr(]- - tr)ﬂ}

Es asi como un incremento en la tasa de impuestos al capital (t.), antes que afectar los beneficios reales,
representan un incremento de estos. Lo mismo se observa con una reduccién del ahorro de la

propension al ahotro de los rentistas (S;-), extensible al caso de los duefios del capital.

Al detallar los cambios en los distintos modelos planteados por los autores, las principales conclusiones
sobre los impuestos al capital son que aumentan los beneficios en los casos competitivos y con empresas
que establecen precios, mientras que, en los casos de desequilibrio presupuestal publico, con superavit,

implican un efecto contrario o llega a ser indeterminado el resultado final.

1.3.2. Graziani (2003)

En el libro The Monetary Theory of Production (Graziani, 2003), el profesor de economia de la
Universidad de Roma La Sapienza, Augusto Graziani realiza un analisis monetario desde varios aspectos
econémicos. Para el interés de este estudio, se retoma el capitulo 5, sobre la distribucién del ingreso. Un
aspecto determinante que analiza Graziani es el rol del crédito bancario en el modelo de distribucién del

ingreso.

Las firmas se simplifican en el supuesto de un agente unico, en el sector de productos finales, que se
queda con una porcién del producto total para utilizarlo nuevamente en la propia produccién. Es decir,

se asume un dnico producto, que puede ser usado para consumo y como medio de produccion.
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Por otro lado, la demanda de los asalariados se limita al nivel de los ingresos salariales, mientras que la
demanda de las firmas esta limitada por el acceso al crédito que puedan obtener de los bancos. Las firmas
requieren financiacién para el pago de los salarios y también para la compra de los bienes finales para la
produccién. El nivel de financiacién demandado esta sujeta al nimero de bienes finales demandados

para inversion, por el precio de mercado de estos.

En el caso de un modelo con economia cerrada, sin incremento de la oferta de liquidez disponible, el
capital que se mueve en el sistema bancario es una financiacién que corre desde una firma (que tiene
excedente de produccion), frente a otra que demanda productos. Asi, Graziani plantea que la
financiacién en el sector productivo no sale del sector de las firmas. Del mismo modo sucede entre los
bancos, donde unos tienen faltantes de liquidez, pero otros presentan excedentes. De ese modo no hay
pérdidas de reservas en el agregado. Por tanto, el poder de compra es, en principio, ilimitado para las

firmas.

A partit de estos supuestos, la inversién agregada real (I) se explica como una relacion entre la
productividad laboral promedio (1), la fraccién que definen las firmas para uso productivo, o inversion
real (b), el total de empleados (N) y los precios de mercado de los productos finales (p), como se

expresa en la ecuacion (9).

I = brnNp ©

La tasa de beneficios (1), se puede plantear como una relacion de la produccion agregada neta y el costo

monetario de produccion.

nNp—(WN +iB) 1-s 1 b—s (10)
- wN+iB  1-b = 1-b

Los beneficios del capital en términos monetarios se explican como una relacion de la tasa de beneficios
y los valores monetarios del capital invertido, donde el nivel de beneficios depende directamente del

nivel de precios, de los ahorros agregados y de la proporcién del producto destinado para la inversion,

que se simplifica en la ecuacién (11).
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sz—an (11)
p 1-—s5

En el caso especial planteado por Kalecki, donde los asalatiados no ahorran (s = 0), se sintetiza una
ecuacion en donde los beneficios equivalen a la inversion (ecuacion 12). Esta solucién corresponde al
caso reseflado por Kalecki, donde mientras “los asalariados gastan lo que ganan, y los capitalistas ganan

lo que gastan” (Kalecki, 1933).

P
— = bnN (12)
p

Al ampliar el modelo al gasto del gobierno y el cobro de impuestos, Graziani plantea que la relaciéon de
las firmas con el sector bancario, y el acceso a crédito, permite que los niveles de impuestos tengan un
incremento nominal, pero no existan efectos a nivel real. “Incluso en el caso extremo en el que los
impuestos sobre las empresas sean del 100% y el rendimiento fiscal se gasta completamente en subsidios

para los asalariados, la posicion real de las empresas no se vera afectada” (Graziani, 2003, P.p. 105).

Se adiciona un factor adicional para tener en cuenta sobre el modelo y es la demanda que produce el
Gobierno cuando utiliza el dinero de los impuestos para comprar bienes finales directamente en el
mercado, y no solo se reduce a garantizar empleo publico o subsidios. En este caso, el Gobierno entra
a competir por dichos bienes, principalmente con los asalariados, que pueden ver una reduccién de su
consumo en términos reales. Dado que la competencia por la demanda de los bienes no afecta la
capacidad de demanda de las firmas, se puede concluir que son los asalariados los que terminan pagando

en términos reales por los impuestos establecidos y no las firmas, o el capital (Kalecki, 1933).

El caso particular, que presenta Graziani y es de interés para esta investigacion, es el gasto gubernamental
financiado por impuestos, con balance de cuenta fiscal. El pago de impuestos, en este caso, es
proporcional a todos los tipos de ingreso (salariales y de capital). De ese modo, el gasto del gobierno

correspondera a la ecuacion (13).

T=G=t,wN+t. (tNp—wN) 13)

Donde t,,WN es el impuesto cobrado a los asalatiados, y t.(mNp — wN) corresponde a los impuestos

que pagan las firmas.
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El gasto de los asalariados en el mercado de mercancias se reduce en la proporcién t,,, pero el de las
firmas no cambia, puesto que tiene capacidad y acceso al crédito bancario, por lo tanto, no hay cambio
en su demanda de bienes. Como se supone un impuesto equivalente de los asalariados y de las firmas,
se puede plantear que t,, = t, = t. El equilibrio del modelo especificado, por oferta y demanda, es

equivalente a:

nNp = (1 — t)cwN + bntNp + tnNp (14)

Y el nivel de precios que desarrolla Graziani es:

_1-p-s5w 15)
T 1-b-t w

Los beneficios de las firmas, después de impuesto, serd equivalente a:

P=1-t)(rNp —wN) (16)

Al sustituir los precios de la ecuacién (15) en (106), y luego estimar los beneficios reales (1—2), se obtiene:

P b—s(1-1%) a7
p 1-s

Cuyo resultado equivaldra a que la presencia de los impuestos incrementa los beneficios reales. Esta
modelacién, al igual que la realizada por Asimakopulos y Burbidge, sustenta la aproximacién de Kalecki
frente a los impuestos sobre los beneficios del capital, desde unos modelos ampliados, con o sin
equilibrio presupuestal y distintos destinos para el gasto publico. La conclusion es equivalente a que los
impuestos a los beneficios del capital no afectan la distribucién del ingreso sobre los capitalistas y las

empresas, sino que puede incluso aumentar su participacién en el corto plazo.
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1.5. Sintesis del modelo de distribuciéon funcional del ingreso

e impuestos al capital

A partir de los desarrollos de Asimakopulos, Burbidge y Graziani, se puede simplicar una relaciéon de los

beneficios del capital para recoger la base fundamental expuesta por Kalecki. De ese modo, los

beneficios reales del capital (;), parten de una dependencia directa de la inversion realizada por los

capitalistas (1), los ahotros brutos de las empresas y los capitalistas (S, ), los impuestos al capital (t;),

de la forma:

P (18)
; B Sc(1 - tc)

Por supuesto, este modelo (ecuacién 18) parte del modelo inicial, con equilibrio presupuestal publico,
sin ahorro de los trabajadores y con economia cerrada. Sin embargo, la ampliacién del modelo se puede

realizar sin mayor inconveniente, como lo presenta Fabian Amico (2013).

Para la presente investigacién, se utilizardn las relaciones de los impuestos al capital frente a los
beneficios de los capitalistas de la ecuacion (18). Sobre esta se realizara el modelo de series de tiempo

desde 1970 hasta el afio 2016 para el caso de Colombia.

2. Politica tributaria en Colombia: 1970- 2018

Abunda literatura sobre las reformas tributarias del pafs, y el subsecuente efecto sobre el recaudo, los
beneficios a sectores econémicos y los énfasis del gobierno de turno para hacer modificaciones
encaminadas a garantizar intereses especificos de grupos, o replicando orientaciones y recomendaciones
de organismos multilaterales como el Fondo Monetario Internacional, el Banco Mundial o la

Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico, OCDE.

El énfasis de los analisis existentes se ha centrado en la distribucion del ingreso personal, la desigualdad,
la eficiencia en el recaudo y sobre las tasas efectivas de tributaciéon por sectores econémicos o
diferenciados por niveles de ingreso y riqueza de la poblaciéon. Sin embargo, los analisis y estudios
centrados en la distribucién funcional del ingreso y los impuestos para el caso colombiano son menos

abundantes, pero fueron de importancia fundamental para el desarrollo de esta investigacion.
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En este capitulo se especificaran las reformas que se han realizado desde el afio 1970 hasta el 2018,
incluyendo la reforma tributaria del 2019. Esta dltima tiene una mencién especifica, puesto que la Ley
1943 del afio 2018 fue declarada inexequible por la Corte Constitucional y tuvo que ser nuevamente
tramitada y aprobada durante el afio 2019, con algunos ajustes, pero manteniendo la esencia de la Ley

que se aprobé en el Congreso de la Republica en 2018.

Ademas del recuento historico, se incluirdn revisiones frente a las tarifas efectivas de tributacién a lo
largo del periodo estudiado del caso colombiano, tanto para los ingresos de capital, como para el

consumo y los ingresos salariales.

2.1. Las reformas tributarias en Colombia: 1970- 2018

Las reformas tributarias se enmarcan en la creacién, modificacién y, o, supresién de impuestos por
medio de leyes, donde se evidencian las preferencias politicas de las ramas del poder publico (Ejecutivo
y Legislativo, especificamente) frente a la estructura de cargas impositivas distribuidas en clases sociales
o sectores de la economia, asi como la decisién de prioridades frente al gasto, lo cual termina siendo una
discusién de distribucién de los ingresos nacionales entre las distintas clases y sectores econémicos. Las
prioridades del Gobierno Nacional, del Congreso de la Republica y los gobernantes territoriales se

plasman en esta estructura.

Para esta investigacién especifica, el analisis se centra fundamentalmente en las reformas sobre los
impuestos de orden nacional, por ser la recaudacién centralizada la més relevante del pais, y porque de
estos recursos hay una parte que corresponde a las regiones, por medio del Sistema General de
Participaciones. Por lo tanto, acd se evaluaran las reformas tributarias tramitadas desde el Gobierno

Nacional y el Congreso de la Reptblica, para el periodo de 1970- 2018.

Desde 1970 hasta 1990 se reformé de manera importante el sistema tributario cinco veces, desde la
década de 1990 hasta el 2000 se realizaron ocho reformas (Junguito y Rincén, 2004). En el siglo XXI se
han realizado 11 reformas tributarias, contando la del afio 2019. En total, desde 1970 se han presentado
24 reformas tributarias, con distintos énfasis, pero que encaminaron al sistema tributario colombiano a
depender mas de los impuestos indirectos, fundamentalmente sobre los bienes de consumo, mientras se
reducian impuestos directos y los impuestos a las importaciones, o se creaban exenciones para sectores

econémicos especificos.
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2.1.1. Década de 1970: Mision Musgrave

En 1968, mediante el decreto 475 de abril 4, el presidente Carlos Lleras Restrepo solicité una
investigacion frente al funcionamiento del sistema tributatio, con el fin de promover una propuesta
que aumentara el recaudo y eliminara distorsiones de la economia colombiana (Junguito & Rincén,
2004). Esta propuesta se plasmé en la Mision Musgrave, nombre del economista estadounidense
que dirigio6 el grupo de expertos y present6 el informe en 1969, que priorizé una reforma encaminada
a la reducciéon en los beneficios tributarios (Contreras, 2019), ademas de un aumento de los

impuestos indirectos, especificamente pasando el impuesto a las ventas del 3% al 6%.

El estudio también planted la existencia de un desbalance en la estructura tributaria, haciendo énfasis
en el alto impuesto de renta, que era un 60% mas alto que el del promedio latinoamericano, mientras
los impuestos indirectos eran 50% mas bajos que el promedio regional (Calderén & Gonzilez,
2002). Ademis, la propuesta de la Misién Musgrave contemplaba el aumento del recaudo tributatio,
que para la regién también era muy baja. Mientras Brasil, Chile y Argentina tenfan una carga
tributaria cercana al 20% del PIB para 1965, en el caso colombiano esta ascendia apenas a 12% del
PIB entre 1966 y 1968. La propuesta del estudio era elevar la carga tributaria hasta ser el 13,8% del
PIB (Junguito y Rincén, 2004).

Otra de las conclusiones de la Misiéon Musgrave fue que el sistema tributario no contribuia a mejorar
la distribucién del ingreso en el pafs, que para la época ya era bastante desigual. Para el impuesto de
renta de personas naturales, la propuesta se centraba en eliminar exenciones que no consideraban
justificadas, como viaticos, pago de vacaciones y otros beneficios laborales. En el caso del impuesto
de renta para las empresas, se recomendaba eliminar las tasas diferenciales por tipo de sociedad, y
simplificar a una sola tarifa que tuviera en cuenta la renta liquida, proponiendo una tarifa entre el

40% y el 45% para todo tipo de personas juridicas, sin importar sector econémico o tamafio de esta.

Se recomend6 fortalecer el impuesto al patrimonio, que fue implementado desde la Ley 78 de 1935,
y para 1974 se mantuvo unas tarifas progtresivas sobre el patrimonio liquido gravable desde el 6 por
mil hasta el 20 por mil (Rico, 2004). La reforma de 1974 eliminé exenciones existentes para bienes
improductivos y los que se encontraban fuera del pais, asi como las exenciones sobre bienes

especificos como la maquinaria agricola y otros.

La Misién también recomendd que la educacion primatia se financiara como en Hstados Unidos,
donde era responsabilidad de las administraciones regionales. Se propuso que el impuesto predial

financiara esta educacién, y que no fuera una carga tributaria a nivel nacional. Esta propuesta se
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ejecutd por medio de la Ley 46 de 1971, donde se especificaban las asignaciones territoriales para
educacién y salud, aumentando el presupuesto para las regiones primera instancia. Sin embargo, fue
en el siglo XXI, con la reforma al Sistema General de Participaciones emitida con la Ley 715 de
2001, que se aprovecho la crisis econémica del afio 1999 para reducir la financiacién centralizada de
la educacion, la salud y servicios basicos de las regiones, que implicaron recursos del orden nacional
que nunca llegaron a las regiones por montos que ascienden a mas de $130 billones de pesos a 2017

(Ortiz, 2017).

El estudio fue entregado a la administracién Pastrana, quien avanzé en una reforma politica para
aumentar los impuestos indirectos, que son de mas facil control y recaudo, a pesar de que son
impuestos estructuralmente regresivos. Se realiz6 una reforma tributaria en 1974 (Ley 23), aprobada
por medio de un mecanismo de emergencia econémica, donde se flexibilizé la deducciéon por
depreciacién de los activos, ademas se establecié un valor fijo de la actualizacién de precios de los

descuentos personales, con el fin de evitar la reduccion de recaudo por la alta inflacion.

Se eliminaron varios beneficios a rentas de capital, como ingresos de empresas industriales y comerciales
del Estado. Se gravaron parcialmente rendimientos de cuenta corriente y ahorro en el sistema de valor
constante UPAC, entre otras (Calderén y Gonzalez, 2002). Ademis, se disminuyeron algunas tarifas del
impuesto de renta para personas naturales de ingresos bajos y medios, se gravaron las ganancias
ocasionales, se incrementaron los impuestos a las herencias y se estableci6 una renta presuntiva del 8%

sobre el valor del patrimonio liquido (Junguito y Rincén, 2004).

La reforma tributaria de 1974 logré el cometido de aumentar el recaudo de los impuestos nacionales,
como se observa en la Grafica 1. Mientras que Perry y Cardenas estimaron el aumento real en 20% de
los ingresos tributarios (Perry y Cardenas, 1986), al hacer la estimacién con los datos de la DIAN, a
precios constantes de 2018, el aumento real para el afio 1975 fue del 30,9%. Este se explicé por un
incremento de recaudo del 42% en los impuestos de renta (tanto de personas naturales como juridicas),
y de los impuestos indirectos (IVA interno y externo), que tuvo un aumento de mas del 67% para el afio
1975. Los ingresos de recaudo pasaron de 7,4% del PIB en 1974 a 8,2% en 1978, lo cual mejoré el
balance fiscal, pasando de déficit de 1,2% a superavit de 0,3% (Junguito y Rincén, 2004).
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Grafica 1. Impuestos recaudados en millones de pesos constantes de 2018. Afios 1970- 1979
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Fuente: DIAN.

En los afios posteriores de la década de 1970 se establecieron nuevas reformas que incluyeron beneficios
para sectores especificos, sobre todo para empresas y capital, que debilitaron aspectos incluidos en la

reforma de 1974. Junguito y Rincén (2004) lo mencionan como las contrarreformas de 1977 y 1979.

La Ley 20 de 1979, que fue conocida como Ley de Alivio Fiscal, introdujo una exencién a las ganancias
ocasionales de ventas de activos fijos, desde que estos ingresos fueran invertidos en compra de otros
activos (Calder6n y Gonzilez, 2002). De este modo, la exencién que aparentemente tiene un criterio
especial se convirtié en una exencién generalizada. Esta Ley del 79 también ajusté los impuestos de
renta, por concepto de inflacién, y cred estimulos a la inversion por sociedades abiertas y la actividad

ganadera, con sus efectos correspondientes sobre el recaudo.

2.1.2. Década de 1980: Mision Bird- Wiesner y el Fondo Monetario
Internacional
En la década de 1980 se realizaron dos grandes reformas tributatias, durante los afios 1983 y 1986. Esta

década inicié con un nuevo informe con politicas a adoptar en la economia colombiana, la Misién Bird-

Wiesner de 1981. Eduardo Wiesner fue Ministro de Hacienda en la administracién de Turbay Ayala
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(Presidente de Colombia entre 1978 y 1982), y afios después se desempefié como jefe del hemisferio

occidental del Fondo Monetario Internacional.

El informe entregado a finales de 1981 se centré en establecer criterios de mayor flexibilidad en el gasto,
eliminando las transferencias directas de muchos impuestos existentes. El aspecto central de la reforma
fue reorientar la politica de transferencia de recursos, descentralizando el recaudo de algunos impuestos
para eliminar asimetrias entre la fuente del recurso y el ejecutor regional o local (Fernandez, 1994). Se
buscé entregar a manejo de municipios impuestos como el de vehiculos, dando mayor autonomia fiscal
a los departamentos y municipios, pero estableciendo también nuevas responsabilidades a los gobiernos

regionales (Junguito y Rincon, 2004).

La reforma realizada durante el 83 tuvo como objetivos la reactivacién econémica, por medio de
incentivos tributarios para aumentar la inversioén, que especificamente se refirio a aliviar a las empresas
en impuestos, eliminando la doble tributacién y garantizando beneficios tributarios para las empresas
financiadas con acciones (Calderén y Gonzalez, 2002). Ademds, se buscé sustituir con nuevos ingresos
los recursos de la Cuenta Especial de Cambios (CEC), para reducir el déficit fiscal y evitar que esta se

financiara con recursos de emisién (Sanchez y Gutiérrez, 1995).

La Cuenta Especial de Cambios era una cuenta de los pasivos del Banco de la Republica, por la cual se
podia financiar inversién del sector publico por medio de mecanismos de venta de activos del Banco,
aprovechando la depreciacién de la moneda y que compartia fondo con los ingresos tributarios centrales
de la época (Steiner, 1991). Con la reforma del 83 se trasladaron las utilidades de la CEC al fisco nacional,
pero los recursos de compraventa de divisas se mantuvieron en el Banco de la Republica. Para la

Constituyente de 1991 esta Cuenta fue finalmente eliminada.

De estos objetivos principales, la reforma de 1983 tuvo cambios sustanciales en el impuesto de renta y
de ventas. En el caso del impuesto de renta, se redujo el nimero de personas declarantes, se rebajaron
las tarifas para compensar el efecto inflacionario, se incluy6 entre la renta presuntiva al sector comercio
e intermediarios financieros, se eliminé la doble tributaciéon para sociedades anénimas y se redujeron
tarifas para las sociedades limitadas. En el caso del impuesto a las ventas, se transformo en el impuesto
sobre el valor agregado (IVA) que existe actualmente, eliminando algunos bienes y servicios hasta ahora
exentos y extendiendo la cobertura del impuesto a toda la cadena de intercambio, produccién final,

distribucién y comercio al detal (Sanchez y Gutiérrez, 1995).
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El impuesto a las ventas, que venia desde 1963, gravaba a las manufacturas y las importaciones, y tenfa
mecanismos de deduccién en compra de insumos. E1 IVA, como se vera mas adelante, fue el mecanismo
de extender el impuesto a toda la cadena de produccion y comercializacion, donde es el consumidor
final a quien se le carga realmente el pago de este. La tarifa de IVA que se definié en la reforma tributaria
de 1983 fue de 10% (Sanchez y Gutiérrez, 1995). Ademas, el IVA beneficié a los productores que se
encontraban integrados verticalmente, con la deduccion del impuesto hasta el final de la distribucién del

producto final (Calderén y Gonzalez, 2002), es decir, en el precio final de los bienes y servicios.

La reduccién de los precios internacionales del café observados en la primera mitad de la década de 1980
produjo un desbalance fiscal que se procurd mitigar con la reforma tributaria de 1983, pero fue
insuficiente y los efectos no fueron inmediatos (Junguito y Rincén, 2004). Por ese motivo, la reforma
fiscal de 1986, que provino de un proceso de reestructuracion fiscal del Fondo Monetario Internacional
para Colombia (Calder6n y Gonzalez, 2002), implic6 mayores esfuerzos de simplificacion tributaria, que
coincidié con la bonanza cafetera que incremento los ingresos fiscales para finales de la década, como

se observa en el Grafico 2.

Grafica 2. Impuestos recaudados en millones de pesos constantes de 2018. Afios 1980- 1989
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Fuente: DIAN.



34 Impacto De La Politica Tributaria Sobre La Distribucién Funcional Del Ingreso En Colombia

La reforma de 1986 se concentré en unificar la tasa de impuesto de renta para todo tipo de sociedades,
tanto nacionales como extranjeras. Se eliminé la doble tributacién sobre los dividendos de las empresas,
se igualaron los impuestos de financiamiento via deuda o capitalizacion accionaria para las empresas.
Ademas, se establecieron medidas de amnistia para quienes evadieran impuestos en las declaraciones, se
simplifico el esquema de declaracién de renta, eliminando pruebas y documentos anexos que se exigian

antes, y se redujo la tarifa de renta para los ingresos bajos (Sanchez y Gutiérrez, 1995).

La década de 1980 fue la busqueda de reactivacién econémica por medio del estimulo de la inversién
productiva, que nunca sucedid. Los beneficios que empresarios obtuvieron por unificacién, rebaja de
impuestos y eliminacién de doble tributacién fue a parar en el cubrimiento de las deudas, y no en un
aumento del stock de capital en el pafs (Calderon y Gonzalez, 2002; Sanchez y Gutiérrez, 1995). El
incremento en el recaudo fue un resultado de la bonanza cafetera, que incrementé los impuestos de
renta y del aumento del impuesto a los bienes de consumo, ahora IVA, que permitié incrementar su
recaudo y empezar a tener mayor relevancia sobre el nivel de recaudo total (cerca al 30% del recaudo

total para 1989).

2.1.3. Década de 1990: Consenso de Washington y apertura

econdmica

Para la década de 1990 se realizaron 4 grandes reformas tributarias. La Ley 49 de 1990 se encaminé a
organizar el sistema fiscal colombiano en el marco de la apertura econémica que se venia realizando por
parte de la administracién del Presidente César Gaviria. La reforma se centrd en fomentar el desarrollo

del mercado de capitales en el pafs y la promocién de desgravacion del comercio exterior.

Para lograr este fin, la reforma tributaria de 1990 redujo las tarifas de remesas y renta para atraer inversion
extranjera. Las utilidades remesadas tuvieron un reduccién de tarifa del 41% al 22% (Sanchez y
Gutiérrez, 1995). Ademas, se desgravaron las utilidades de la enajenacién de acciones a través de la bolsa
de valores y se eximi6 del impuesto de renta a los fondos de inversién, de valores y comunes para
promover la politica de desregulacién financiera y reduccién de impuestos al sector financiero. Se
redujeron los aranceles promedio de 16,5% en 1990, hasta ser del 7% en 1994. Se ampli6 la libertad de

importacion a 861 partidas que tenfan régimen de solicitud previa.

Para compensar la reduccion de impuestos a las importaciones, se aumenté el impuesto de IVA, a una

tarifa de 12%, y se eliminaron otros bienes que estaban exentos. La politica promovida por el Fondo
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Monetario Internacional como recomendacién para las naciones en via de desarrollo se concentré en
reducir los impuestos al comercio, para reemplazarlos por impuestos sobre los bienes y servicios
(Reinsberg et al., 2020), lo cual se sigui6 al pie de laletra en el caso de la apertura econémica de Colombia,

como se observa en la grafica 3.

Para la reforma tributaria de 1992, se amplié la contribucién de impuestos de renta a las empresas
comerciales e industriales del Estado, asi como sociedades de economia mixta e incluso las cooperativas
de caracter financiero. Se redujo mucho mads la carga tributaria para empresas extranjeras, del 12% en
1993 al 7% en 1996. Se establecié que los fondos de capital extranjero serfan no declarantes. Y se

aument6 el IVA del 12% al 14%, con un incremento de los bienes gravados.

La reforma de 1992 eliminé el cobro de impuesto al patrimonio que existié desde 1935 en el pais, y que
para el afio 1991 recaudd cerca $791.298 millones de pesos a precios de 2018, como lo estimé Rico

(2004) en su analisis sobre el impuesto al patrimonio en Colombia.

Grafica 3. Impuestos recaudados en millones de pesos constantes de 2018. Afios 1990- 1999
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Para la reforma tributaria de 1995, el IVA aument6 hasta el 16% y se unificaron a la tarifa general bienes

y servicios que se encontraban con impuestos diferenciales. Se redujo la contribucién especial para
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industrias extractivas y se incluyé como contribuyentes de impuesto de renta a empresas prestadoras de

servicios publicos.

Todas las reformas de la década de 1990, excepto la de 1999, se concentraron en garantizar beneficios
tributarios para los inversionistas extranjeros, incentivar las actividades financieras en el pafs y cubrir la
reduccién de recaudo tributario de aranceles e impuestos al comercio internacional con impuestos

indirectos y aumentos en la base de impuesto de renta a empresas que no eran gravadas hasta entonces.

El caso de la Ley 488 de 1998, la reforma se conjurd en el marco de la crisis econdémica de finales de la
década de 1990, que impactd en Rusia y otros paises en via de desarrollo sobre el balance de capital, en
donde se produjeron salidas masivas de capital que afectaron la tasa de interés, los recursos disponibles
de fondos de capital extranjero, la tasa de cambio y el nivel de deuda. Colombia no fue la excepcion.
Para subsanar la caida de ingresos tributarios, y buscando estabilidad en el mercado financiero, el
gobierno expidi6 el Decreto Legislativo 2331 en 1998, con el cual se estableci6 el impuesto a las
transacciones en los establecimientos financieros de un dos por mil (Gravamen a los Mercados
Financieros -GMF), y una tasa para las transacciones bancarios de dos por diez mil (Valero y Sierra,
2007), impuestos que se plantearon como transitorios, inicialmente. Como se aprecia en la Grafica 3, la

caida de ingresos tributarios observada en 1998 se compensé con el GMF durante el afio 1999.

Las medidas adoptadas en la década de 1990 aumentaron el caricter regresivo del sistema tributatio
nacional (Espinosa y Sanchez, 2005). La relevancia a los impuestos indirectos, en proporcion al recaudo
total del pais, demuestra que se priorizé el libre flujo de bienes y servicios y la desregulacién del mercado
financiero, por encima del caricter progresivo de los impuestos, aun estando en contravia de lo

establecido en la Constitucién Politica de 1991.

2.1.4.  Década del 2000: Impuestos indirectos como base del sistema

fiscal

La década del nuevo siglo inicié con la Ley 633 del 2000, una nueva reforma tributaria. Esta declaré
permanente el Gravamen a los Mercados Financieros, incrementandolo del dos por mil al tres por mil.
Se gravaron nuevos bienes y servicios a la tasa del 16% del IVA, como el transporte publico, el transporte
aéreo y otros. En el afio 2002 se realizé una reforma centrada en cambios en exenciones y deducciones
fiscales y se aumenta la tarifa de IVA a otros bienes, incluso con tarifas del 20% para servicios como

arriendos comerciales y telefonia celular.
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En el afio 2003, con la Ley 863 se incrementa el GMF del tres por mil al cuatro por mil actual, y se revive
el impuesto al patrimonio. Se grava sobre el patrimonio liquido superior a $3.000 millones de pesos (del
afio 2003), con una tarifa del 0,3% sobre la base gravable (Rico, 2004). Este impuesto se estableci6 solo
para los afios 2004, 2005 y 2006, pero, como se detallara mas adelante, tuvo una continuidad, con menos
recaudo para los afios 2008 y 2009, y se elimina totalmente su recaudo para el afio 2015. Se establecié

una sobretasa al impuesto de renta del 10%.

La Ley 1111 del afio 2006 aument? la tarifa de IVA para algunos bienes que estaban gravados al 10%, y
los unifica al 16%. Se incrementa la tarifa del impuesto al patrimonio hasta el 1,2%. Se eliminé la
sobretasa del impuesto de renta y se redujo la tarifa ordinaria, pasando del 34% al 33% para el afio 2008.
Se eliminé el impuesto a las remesas y se establecié permanente el GMF del cuatro por mil. Para el afio
2009 se increment6 el impuesto al patrimonio, de 2,4% para patrimonios superiores a $3.000 millones
de pesos y de 4,8% para patrimonios supetiores a $5.000 millones de pesos. Se redujo del 40% al 30%
la deduccién en la renta de inversiones en activos fijos productivos (Garcia Garzén y Garefa Ocampo,

2018).

La década del 2000 se centrd en un incremento de la tarifa de impuestos de IVA de bienes y servicios
exentos o diferenciados, para equipararlos al 16%. Se introdujo el impuesto al patrimonio, que se justificd
en la declaracién de conmocién interior en el Gobierno de Alvaro Uribe Vélez en el afio 2002, con
inversiones dirigidas a la policia y fuerzas militares. La profundizacién de la financiacién por impuestos
indirectos llevé a que para el afio 2000 los ingresos por recaudo de IVA fueran superiores al recaudo del
impuesto de renta, con las implicaciones regresivas que representa ese tipo de impuesto, al cual se le
puede sumar la regresividad del impuesto a los movimientos financieros (GMF), como se observa en la

Griafica 4.

Retomar el impuesto al patrimonio desde 2003 doté al sistema tributario de un nuevo impuesto
progresivo, pero que no fue un ingreso significativo. Frente a la distribucién, por estar centrada en
inversién para la seguridad y el conflicto armado interno, no fue un gasto que permitiera una

redistribucion del ingreso para reducir la pobreza y desigualdad del pais.

Otro factor relevante para detallar, frente al incremento del recaudo sobre el impuesto de renta y
complementarios, se encuentra ligado de manera importante a los impuestos provenientes del
incremento de precios internacionales del petréleo. Desde el afio 2004 se evidenci6 un incremento de
los precios internacionales del barril de referencia Brent, pasando de $38,29 ddlares hasta ser de $112,25

ddlares para el anio 2011, lo cual implicé un evidente repunte en la recaudaciéon del impuesto, por estas
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nuevas ganancias para las empresas dedicadas a la extraccién de hidrocarburos en el pafs, principalmente

petroéleo, como se puede evidenciar en la Grafica 5.

Grafica 4. Impuestos recaudados en millones de pesos constantes de 2018. Afios 2000- 2009
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Fuente: DIAN.

2.1.5. Década de 2010: Menos impuestos al capital, mayores

impuestos al consumo

Inicia la década de 2010 con la Ley 1430 de 2010, estableciendo medidas para disminuir la elusion del
GMTF. Se planteé la eliminacién progresiva del GMF para eliminarlo en 2018, lo cual nunca ocurrié. Se
eliminaron las deducciones del impuesto de renta por inversién en activos productivos y se mantuvo la

tarifa del impuesto al patrimonio.

Para el afio 2012, la reforma de la Ley 1607 de 2012 eliminé los impuestos parafiscales a las empresas,
para la financiacién del Sena y el ICBF, y reemplazandolo transitoriamente por el impuesto sobte la
Renta para la Equidad CREE, equivalentes al 9%. Al separar este impuesto, el de renta de redujo del
33% al 25% para el afio 2012 y los impuestos parafiscales, que equivalian en su conjunto a una tarifa de

13,5% (Sena 2%, ICBF 3% y salud 8,5%), que en el neto representd un beneficio para las empresas.
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La reforma del 2012 cre6 ademas el impuesto al consumo para algunos servicios como telefonia y
restaurantes y se unifican las tarifas de IVA para ser de 16%, principalmente, y solo algunos bienes con

el 5%. Ademas, se incluy6 el impuesto a la sobretasa a la gasolina y ACPM.

En el afio 2014 se realiz6 otra reforma tributaria, que cre6 el impuesto a la riqueza para patrimonios
liquidos superiores a $1.000 millones de pesos, el cual reemplazé el impuesto al patrimonio que existi6
hasta ese aflo. Se cre6 una sobretasa al impuesto CREE, con aplicacién de 2015 a 2018. Sumado a esto,
se observo que los cambios para este periodo de tiempo del impuesto de renta y complementarios tuvo
explicacién en la disminucién del precio internacional del petréleo, que afectd la renta petrolera del pafs,
con consecuencias directas sobre los impuestos de renta de las empresas que explotan hidrocarburos en

el pafs, principalmente Ecopetrol, como se observa en la Grafica 5.

Grafica 5. Impuesto de renta y precio del barril de petréleo afios 2000- 2018
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Para el afio 2016, se aprobé la Ley 1819, la reforma tributaria que aument6 la tarifa del IVA del 16% al
19%. El incremento buscaba incluir los bienes de la canasta basica, que hasta el momento se encuentra
exenta del impuesto. Sin embargo, esto no pudo ser tramitado en el Congreso, y por la movilizacién
social que se acrecentd en estos aflos, de organizaciones y movimientos feministas, se eliminé el
impuesto a los implementos de aseo femeninos para la menstruacién, quedando exentos (Rangel y

Moreno, 2019).
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Esta década fue el incremento del recaudo por mecanismos de impuestos indirectos, que ademas del
IVA y el GMF, creé el impuesto al consumo y la sobretasa al combustible. El impuesto al patrimonio,
y luego a la riqueza, no compensaron la proporcién de impuestos indirectos de caricter regresivo como
factor cada vez mas relevante en el recaudo total de impuestos, llegando a ser cercano al 50% del total

sumando todos los impuestos indirectos.

Finalmente, esta década, que en comercio exterior se caracterizé por la firma de Tratados de Libre
Comercio, implicé una reduccién del ya infimo recaudo por aranceles, y fue la década donde
disminuyeron en términos reales, para ser menos del 3% del recaudo total en el afio 2018, como se

evidencia en la Grafica 6.

Grafica 6. Impuestos recaudados en millones de pesos constantes de 2018. Afios 2010- 2018
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Fuente: DIAN.



Politica tributaria en Colombia: 1970- 2018 41

2.1.6. Reforma tributaria de 2019: Mayores beneficios al capital, a

costa de reducir el recaudo fiscal

Para el afio 2018, el Gobierno de Ivan Duque tramité una reforma tributaria conocida como Ley de
Financiamiento, que fue aprobada cerrando el afio (Ley 1943 del 28 de diciembre). Esta Ley fue declarada
inexequible por la Corte Constitucional, dado que el Legislativo incurrié en una serie de errores
procedimentales, donde no fue publicada en la Gaceta Oficial del Congreso el texto aprobado en el
Senado antes de ser tramitado en la Camara de Representantes (Deloitte, 2019). La Camara de
Representante vot6 en bloque un texto que ni siquiera conocia, por lo cual, la Ley aprobada tuvo que
ser tramitada nuevamente en el afio 2019. El Gobierno la llamé Ley de Crecimiento Econémico, nombre
distinto para un proyecto practicamente igual al del afio anterior, y el 27 de diciembre se convirti en la

Ley 2010 de 2019.

Entre los cambios mas importantes de esta reforma tributaria se encuentra la reduccién del impuesto de
renta para las personas juridicas, reduciéndola escalonadamente del 33% en el afio 2019 hasta el 30% en
el afio 2022. Ademas, se incluyen beneficios tributarios para sectores especificos de la economia, como
la llamada Economia Naranja (sectores creativos ligados al entretenimiento), construccién de vivienda
de interés social, sector hotelero y mega inversiones, que hace referencia a proyectos de mas de un billén
de pesos (Manrique, 2019), se redujo el IVA para equipo de capital fijo importado o comprado,

descuento sobre los impuestos territoriales sobre Industria y Comercio, entre otros.

Todas estas reducciones y descuentos tributarios fueron defendidas por el Gobierno Nacional bajo la
tesis de que la reduccién de los impuestos a las empresas permite aumentar la cantidad de empleo total
en la economfa. Una tesis que va en sincronia a la defendida por Trump para el caso de Estados Unidos
y Macron para Francia (Piketty, 2017), que mas que reactivacién econémica, o busqueda de mayor
empleo, termina convirtiéndose en beneficios al capital y mayor acumulacién y concentracion del ingreso

y la riqueza.

Para el caso de Colombia, la reforma tributaria del 2019 implic6 otorgar beneficios y descuentos
tributarios superiores a 9 billones de pesos anuales, que esperaban compensarse con mayor recaudo por
cuenta del crecimiento econémico y la reactivacién de nuevos sectores de la economia incentivados con

los beneficios aplicados durante los préximos afos.

Sin embargo, las estimaciones de crecimiento de la economia nacional, por cuenta de la crisis econémica

y social por la COVID- 19, llevé a estimaciones del PIB de -4,9% para 2020 por organismos
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multilaterales (World Bank, 2020) y proyecciones del PIB a -5,5%, realizadas por el mismo Gobierno
Nacional (Ministerio de Hacienda, 2020). En este escenario, no es viable que se pueda obtener un

recaudo que cubra los descuentos y beneficios que otorgd la Ley 2010 de 2019.

2.2. Impuestos y carga tributaria entre el capital y el trabajo

2.2.1. Reemplazo de impuestos a las importaciones por impuestos

indirectos, mayor regresividad

El comportamiento de los cambios tributarios a lo largo de las ultimas 5 décadas en las fuentes de
ingresos nacionales del pais comprueba la tesis planteada por Reinsberg et al. (2020), donde los paises
que han asumido las recomendaciones de politicas promovidas desde el Fondo Monetario Internacional
se han centrado en la reduccién de los impuestos al comercio internacional, para reemplazarlos con
incrementos en impuestos sobre los bienes y servicios. Esto no fue un caso particular de la economia
colombiana, sino que los investigadores lo constataron para varias economias de paises en via de
desarrollo desde la década de 1990 hasta 2013, sin desestimar que este fenémeno se observé para algunos

paises desde finales de la década de 1970 y durante 1980.

La Grafica 7 demuestra cémo los aranceles fueron perdiendo relevancia desde la década de 1970 sobre
los impuestos totales, afio para el que representaban mas del 30% del recaudo total del pais, y con la
mayor reduccién desde la apertura econémica de 1990, donde se avanzo en el proceso de desgravacion
del comercio internacional, para llegar a ser inferior al 10% de los impuestos totales durante esa década,
y luego desde la década de 2010 con los Tratados de Libre Comercio, para llegar a que en 2018 los

aranceles representan menos del 3% del total de impuestos recaudados.

Mientras tanto, el incremento del impuesto de IVA, y el nuevo impuesto al consumo llevé a que pasara
de representar el 9% del recaudo total en 1970, a ser del 43% para el afio 2018, y del 52,4% si se suma
el Gravamen a los Movimientos Financieros, que es otro impuesto indirecto. El IVA corresponde tanto
a los bienes y servicios producidos a nivel nacional, como a los productos importados, pero se
equipararon las tarifas, por lo cual, con la eliminacién de aranceles se redujo la proteccion via precios de

la produccién nacional, poniéndolos a competir al mismo nivel con bienes y servicios importados.

Para el caso del impuesto de renta, se debe evaluar en conjunto con el impuesto CREE y el impuesto al
patrimonio y la riqueza. El impuesto de renta no se presenta discriminado entre personas naturales y

juridicas para esta serie de tiempo de la DIAN, pero la mayor parte representa el impuesto pagado por
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las empresas, como se constata en la disminucién observada después de 2012, donde se redujo para las
empresas y se reemplazo su recaudo con el impuesto CREE. Para 1970, la renta representaba el 53% de
los impuestos totales, y, como se aprecia en la Grafica 7, se ha reducido a lo largo de las décadas. Incluso
sumando el impuesto CREE y el impuesto a la riqueza con la renta, para el afio 2018 el recaudo

correspondié al 47,1% de los impuestos nacionales totales.

Grafica 7. Participacion de los impuestos nacionales por fuente de recaudo. Porcentaje del
total. Afios 1970- 2018
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2.2.2.  Carga fiscal sobre el consumo, el trabajo y el capital

Para abordar el analisis de la distribucién funcional del ingreso y los impuestos, es necesario analizar la
tributacion que recae sobre los ingresos del trabajo, el consumo y el capital. En esta investigacion se
parte de las estimaciones sobre el impuesto efectivo de tributacion que han realizado distintos autores,
con el fin de utilizar esta variable en el modelo de estimaciéon que se abordara en el capitulo 3. Las
estimaciones de los autores sobre las tasas efectivas de tributacion provienen de la informacién aportada
de cuentas nacionales por el DANE y de impuestos de la DIAN. Para el periodo de 1970 a 1999, se

recoge la estimacién de Fergusson (2003), que parte de una metodologia original de Razin y Sadka (1993),
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con una generalizaciéon realizada por Mendoza, Razin, & Tesar (1994), consistente con modelos

macroeconémicos de agente representativo en los lineamientos establecidos por Lucas (1990).

La metodologia utilizada por Fergusson (2003) parte de una economia con tres bienes, consumo, trabajo
y capital. Se definen asignaciones a los hogares por cada bien y las politicas de gasto gubernamental de
cada uno de esos bienes. El Gobierno recauda a través de unas tasas los impuestos para financiar el gasto
publico. En especifico, la tasa ad valorem al capital se estima como una relacién de diferencia entre las
cantidades vendidas a los consumidores a precios después de impuesto, menos los precios al productor

antes de los impuestos, como proporcion de las cantidades al precio de productor antes de impuestos.

La estimaciéon puntual de Fergusson es una relacién de los impuestos sobre la renta, beneficios y
ganancias de capital de los individuos y las sociedades, sumado a los impuestos sobre las transacciones

financieras y de capital, como relacion entre el excedente de explotacién total de la economia.

Fergusson entiende que la metodologia adoptada podria tener varios inconvenientes, como dificultad
para estimar las transferencias tributarias al gastar los impuestos, la inconsistencia sobre las bases de
datos que provienen de fuentes distintas y la omisién de algunos impuestos, de los cuales no se tienen
informacién. Sin embargo, el problema de falta de informacién en detalle, principalmente de la DIAN,

impide que se pueda ajustar la serie de tiempo para corregir cada uno de esos inconvenientes.

A pesar de lo anterior, las estimaciones realizadas por Fergusson (2003), y luego estimadas para periodos
postetiores de tiempo por otros autores, permiten describir una tendencia en el tiempo del
comportamiento de los impuestos sobre los ingresos del trabajo, el capital, y el que recae sobre el

consumo.

Al observar el periodo desde 1970 hasta el afio 1999, se evidencia cémo han aumentado las tasas de
tributacién para el capital, consumo y el trabajo. Sin embargo, las brechas son evidentes. El trabajo es el
tipo de ingreso con la tasa de tributacién efectiva mas alta, siendo de 22% para afio 1970, y llegando a
ser de 30,77%, que implica un incremento del 40% durante los afios estimados. En el caso de la tasa de
tributacion sobre el consumo, el incremento durante el periodo supera el 73%. El impuesto al consumo
recae mucho mas fuerte sobre los trabajadores, pues los ingresos percibido son inferiores al de los

duefios del capital, y el impuesto no diferencia por niveles de ingresos.
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Grafica 8. Tasa efectiva de tributacion al consumo, trabajo y capital. En porcentaje (%). Afios
1970- 1999
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Fuente: Célculos de Fergusson (2003).

A pesar de que el aumento de la tasa efectiva sobre el capital fue la que mas se incrementé en el periodo
de 1970 a 1999 (125%), la brecha con respecto a la tasa efectiva al trabajo sigue siendo practicamente
igual en el periodo estudiado. Para el afio 1970, la diferencia fue de 14,45 puntos porcentuales, mientras
que, para el aflo 1999 la diferencia fue de 13,84 puntos. Es evidente que las reformas tributarias del
periodo analizado se centraron en incrementar los ingresos fiscales, con impactos sobre todos los tipos

de ingreso, pero siempre con mayor incidencia sobre los ingresos al trabajo.

Para la década de 1990, el incremento sobre el impuesto efectivo al capital se mantuvo practicamente
congelado, con unos incrementos para 1998 y 1999 que se pueden explicar por la caida de excedentes

del capital, producto de la crisis.

Al evaluar la estimacién realizada por Rincon y Delgado (2018), la disparidad entre las tasas del trabajo
y al capital persiste para el periodo 1994- 2016. Se observa un incremento de cada una de las tasas
efectivas de tributacion (Grafica 9), pero la brecha de la tasa efectiva del trabajo y el capital se acentué a
lo largo de 20 afios. Se observa una reduccion desde el afio 2012 para cada una de las tasas efectivas de

tributacion, explicada por descuentos tributarios para la renta. Sin embargo, se puede concluir que, como
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proporcioén de sus ingresos, el trabajo siempre ha tributado por encima que el capital en Colombia para

el periodo analizado de 1970 a 2016.

Grafica 9. Tasa efectiva de tributacion bruta al consumo, trabajo y capital. En porcentaje (%).
Afios 1994- 2016
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Fuente: Célculos de Rincén y Delgado (2018).

Otros autores, como Rodriguez y Avila Mahecha (2017), han estimado con otras metodologias las tarifas
efectivas de tributacién de los salarios y del capital. Los autores realizan esta estimacion para el periodo
2000- 2014, donde incluyen los impactos del impuesto de renta y el IVA, incluyendo la traslacién
impositiva en cuanto al gasto fiscal. Como se observa en la Grafica 10, en esta estimacién la diferencia

de las tarifas efectivas es menor y la brecha se ha reducido en el periodo analizado.
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Grafica 10. Tarifa efectiva sobre los ingresos de capital y los ingresos laborales frente al
impuesto de renta e IVA, después de traslacion impositiva. En Porcentaje (%). Afios 2000- 2014
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Fuente: Rodriguez y Avila (2017).

A pesar de esta diferencia en los distintos estudios evaluados, es evidente que para el periodo analizado

el ingreso laboral fue gravado con tarifas efectivas mas altas que el capital.

Otro aspecto relevante en la diferencia de las tarifas efectivas de tributacién estd en la diferencia
horizontal y vertical de los impuestos, especificamente el de las empresas. Frente a la diferencia
horizontal, investigaciones de Villabona y Quimbay (2017), realizando un analisis de las tarifas efectivas
de renta para empresas de distintos sectores econémicos entre el afio 2000 y 2015 demuestran que los
impuestos efectivos al sector financiero son inferiores a los cobrados para sectores como comercio,

construccion, entre otros.

En cuanto a la diferencia vertical, investigaciones realizadas con la informacién de declaraciones de renta
presentadas a la DIAN del afio 2017 demuestran que los ingresos mas altos en personas naturales y
empresas pagan tarifas efectivas de impuestos mas bajos que los deciles con menores ingresos que

declaran renta (Garay y Espitia, 2019).
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En el caso de las empresas, mientras el decil 1 paga una tarifa efectiva de renta de 9,89%, con respecto
a sus ingresos brutos menos costos, el decil 10 paga una tarifa efectiva del 4,54%. Los autores desagregan
este decil 10, para analizar los percentiles, y mientras el percentil 90 paga 5,72% de tarifa efectiva, el
percentil 99 paga 3,93%. Llegan al punto de desagregar ese percentil 99%, y del 1 por ciento de las
empresas mas ricas del pais, el 0,1 por ciento pagan de tarifa efectiva 3,68% en promedio. Lo que se
demuestra es un gran nivel de regresividad, en donde las empresas mas ricas del pais pagan menos por

el impuesto de renta en proporcion a su riqueza o sus ingresos.

Es asi como los impuestos directos del pais, sobre los cuiles es mas facil establecer tamafios, tarifas y
limitaciones, tienen caracteristicas regresivas en el caso del sistema tributario colombiano. Esto se
produce en el caso del impuesto de renta sobre personas naturales y juridicas por la cantidad de
exenciones tributarias, tanto para sectores econémicos, COmMo por otros aspectos, que les permiten a los
grandes capitales reducir sus impuestos de manera importante, hasta convertir en regresivos los
impuestos directos. Por esta razén, varios académicos del pafs presentaron una demanda a todo el
Estatuto Tributario del pafs, por no cumplir con el criterio de progresividad que se encuentra en la

Constitucién Politica de Colombia (Newman et al., 2020).

2.2.3. Tendencia historica de la tarifa efectiva de tributacion al
capital

Para esta investigacion se analizard puntualmente la tarifa efectiva de tributacion al capital. Precisamente,
el interés de esta tesis se concentra en cémo los cambios tributarios, desde 1970 hasta 2018 ha afectado
la tarifa efectiva de tributacion al capital. Se analizaran los datos hasta el afio 2016 porque hasta ese afio

se cuenta con estimacién de la tarifa efectiva de tributacion al capital.

Como se observa en la Grafica 11, las estimaciones de Fergusson muestran un incremento de la tarifa
efectiva al capital a finales de la década de 1980, pero que se convierten en aumentos relevantes desde la
década de 1990. Por la metodologia adoptada por Fergusson, el incremento de la segunda mitad de la
década de 1980 se puede comprender por el incremento de impuestos de renta provenientes de la
bonanza cafetera de esta década y los ajustes tributatios que reemplazaron el recaudo de pago de
impuestos a las personas naturales, con una ampliacién del recaudo sobre el pago de personas juridicas
(Espinosa y Sanchez, 2005). Esta es la razon por la cual, a pesar de la disminucién de la tarifa nominal
de renta para las empresas en las reformas realizadas desde 1980, la tarifa efectiva tuvo un incremento,

porque entraron a ser gravadas nuevas personas juridicas, ampliando la base y el recaudo.



Politica tributaria en Colombia: 1970- 2018 49

El incremento se mantiene de manera constante hasta el afio 2010, donde los incrementos anuales se
empiezan a reducir. Para el 2012, se observa una caida en la tarifa efectiva para las estimaciones de
Rincén & Delgado (2018), Rodriguez y Avila (2017) y Villabona y Quimbay (2017), que se ajustan a la
reforma realizada en este afio, y que implicé una reduccion del impuesto de renta, asi como la inclusion

de descuentos y exenciones.

Para el modelo que se estimara en esta investigacion (Capitulo 3), se empalmé la estimacién de Fergusson
con la de Rincoén y Delgado, sustentando esto en ambas estimaciones parten de la metodologia de

Mendoza et al. (1994), ademas que la serie mas larga con la que se cuenta es la de Fergusson.

Grafica 11. Estimaciones de Tasas efectivas brutas promedio de ingresos del capital. Afios 1970-
2016
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3. Modelo econométrico VAR

3.1. Modelo basico estructurado al caso colombiano

Partimos de la ecuaciéon (18), donde se estableci6 la relacion de los impuestos al capital sobre los

beneficios del capital:

P I (18)
; B sc(L—te)

En este sentido, se utilizard la variable de impuesto efectivo de renta al capital (TEC;) como equivalente
al impuesto al capital (t;) del modelo neokaleckino. En el caso de los beneficios reales (S), se utilizara

el Excedente Bruto de Explotacién estimado en el Producto Interno Bruto. Especificamente, se utilizara
la proporcién del Excedente Bruto de Explotaciéon como proporcion del PIB (EBE}). Este son las

variables utilizadas en la investigacion.

Para analizar los datos empiricos, se construy6 un modelo de Vectores Autorregresivos, VAR. Como se
observé en el capitulo 1, el anélisis de series de tiempo busca estimar la existencia, o no, de causalidad
de los cambios en los impuestos efectivos de renta al capital y los beneficios del capital para Colombia,

por medio del siguiente conjunto de ecuaciones:

EBEt = AO + AlTECt—l + AZEBEt—l + A3TECt_2 + elt (19)
TEC, = By + ByEBE,_, + ByTEC,_, + BsEBE,_, + €5, (20)

El uso del modelo VAR planteado permite, no solo evaluar la relacién frente a los cambios de impuestos
efectivos de renta al capital y el excedente bruto de explotacién, sino corroborar el efecto autorregresivo
de las variables, que resultan fundamentales evaluatlos por las variables que se analizan en el modelo, las
cuales pueden tener claros efectos autorregresivos porque, tanto los impuestos efectivos, como el

excedente bruto de explotacion tienen relacion directa con sus rezagos temporales.

En este capitulo, se especificaran los datos utilizados en el modelo planteado. Se realizan las pruebas que

permitan corregir problemas de tendencia estocéstica, ademas de verificar que existe o no cointegracion
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entre las vatiables y se pueda afirmar que el modelo esta correctamente especificado. Finalmente, se

presentaran los resultados obtenidos.

A partir del desarrollo teérico planteado por Kalecki, y desarrollado por Asimakopulos, Burbidge y
Graziani, lo que se espera encontrar, a nivel tedrico, es que un incremento de la tasa efectiva de
tributacion del capital tenga un efecto neutro sobre los beneficios del capital, o incluso se halle una
relacion positiva entre el incremento de la tasa efectiva de tributacién y los beneficios del capital en el
Excedente Bruto de Explotacién como proporcion del PIB. Esta sera la hipotesis sobre la cual se

evaluara el modelo VAR realizado a continuacién.

Los supuestos kaleckianos sobre los que se fundamenta el modelo teérico de este trabajo especifica que
los beneficios del capital como proporcién del producto son un factor residual de la propension del
ahorro y la tasa de inversién de los empresarios, pero que no estin condicionadas por el nivel de salarios
ni por los impuestos establecidos al capital. Por tal motivo, el modelo VAR evalia una relacién entre las

dos variables especificadas anteriormente.

Con el fin de evaluar que el modelo no conduzca a conclusiones erradas por no incluir otras variables
de importancia a considerar que afecten los cambios sobre el excedente bruto de explotacién como
proporcién del PIB, se realiza una ampliacién del modelo definido en las ecuaciones (19) y (20), con
variables de apertura a comercio internacional, desde la balanza comercial y sobre el recaudo y gasto de
impuestos, con el déficit fiscal, como lo plantean Asimakopulos y Burbidge (1974). Ademas, se incluye
la formacién bruta de capital fijo (FBKF), como variable a revisar del impacto observable sobre el

excedente bruto de explotacion.

3.2. Datos

Para la estimacién del modelo se utiliza como variable de la distribucién funcional del ingteso por parte
del capital la proporcién del Excedente Bruto de Explotacion con respecto al PIB. Los datos fueron
obtenidos del DANE, los cuales fueron empalmados, porque provienen de cuatro series con afio base

distintos (1975, 2000, 2005 y 2015).

Frente a la tasa de tributacion del capital, se utiliza como variable el impuesto efectivo de renta de las
personas juridicas. Existen multiples métodos distintos de estimacién para calcular el impuesto efectivo
de renta. Uno de los métodos es dividir los recaudos sobre la renta liquida gravable, o utilidades brutas.
El segundo es estimar el impuesto de renta de una persona juridica tipica con respecto a la normatividad,

y dividirlo por las utilidades operacionales antes de impuestos. El tercer método parte de aplicacion de
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la normatividad para una empresa promedio, y se divide sobre la utilidad comercial (Delgado y Rincén,

2018).

De 1970 a 1999 estan las estimaciones de Fergusson (2003) estimado con el Excedente Bruto de
Explotacién del DANE vy total de impuestos directos con fuente de Contraloria General de la Republica,
asi como de la Direccién Nacional de Planeacién y Banco de la Republica para el caso de los impuestos

territoriales.

De 1994 a 2016, estan los datos recopilados por Rincén y Delgado (2018), de los estudios de Fergusson
(2003) (afios 1994 a 1999), Hamann, Lozano y Mejia (2013) (afios 1994- 2007), Osorio y Copete (2016)
(aftos 2000- 2012) y Rincon y Delgado para los afios 1994- 2016. Ademas estan las estimaciones de los
afios 2000 — 2014 sobre carga tributaria laborales y de capital (Rodriguez y Avila, 2017) y de 2000- 2015

que esta desagregada la tributacién efectiva por sectores econémicos (Villabona y Quimbay, 2017).

Para la estimacion especifica de este trabajo, se tomaron las estimaciones de Fergusson y los de Rincén
y Delgado. Se escogen estas dos porque ambas aplican la metodologia propuesta desde Mendoza et al.
(1994). Ambos realizan una estimacion frente a los impuestos efectivos a los ingresos del capital de los
hogares y las empresas. Para el calculo de Rincén y Delgado, se utilizaron los datos de Rodriguez y Avila,

ya que los datos desagregados no son publicados por parte de la DIAN.

Para el interés de esta investigacion, se utilizaron los datos agregados de impuestos efectivos a los
ingresos del capital tanto de hogares, como de empresas. Si bien Rincén y Delgado logran desagregarlos
en ambos componentes, en la serie calculada por Fergusson no se realiza asi. Los datos se empalman
sobre la serie de Rincén y Delgado, porque la comparacién que realizan con varias fuentes, incluida la
de Fergusson, les permite argumentar a los autores que las otras estimaciones tienen el inconveniente de

sobreestimar el impuesto efectivo de los hogares y subestimar el de las empresas, lo cual es corregido en

la serie de 1994 a 2016.

La Grafica 12, muestra el comportamiento desde 1970 hasta el afio 2016 del Excedente Bruto de
Explotaciéon como porcentaje del PIB y la Tasa Efectiva de Tributacién del Capital. Como se puede
apreciar, se observa una reduccién del Excedente Bruto de Explotacién a lo largo de los afios, mientras
la Tasa Efectiva de Tributacion presenta un aumento a lo largo de los afios. Sin embargo, es necesario
revisar el tipo de tendencia que presentan los datos, ademas que, a simple vista, tampoco se puede

concluir que exista una relacion inversa entre las dos variables.



Modelo econométrico VAR 53

El modelo VAR permite corregir las tendencias que puedan presentar los datos de series de tiempo, asi
como reformular el modelo para que las variables estén correctamente especificadas y utilizadas al

realizar las regresiones correspondientes.

Finalmente, para evaluar el modelo VAR con variables control, que permitan ratificar los resultados
obtenidos inicialmente, se incluyen las series de tiempo de la balanza comercial como porcentaje del
PIB, con datos del Banco de la Republica, que permitan ampliar el modelo a una economia abierta. Se
incluye el balance fiscal del Gobierno Nacional Central como porcentaje del PIB para analizar el
superavit y déficit fiscal del paifs y la Formacién Bruta de Capital Fijo como porcentaje del PIB para
analizar el peso de la inversion sobre los cambios del excedente bruto de explotacién como porcentaje

del PIB, estos dltimos datos fueron tomados del DANE.

Grafica 12. Tasa Efectiva de Tributacion del Capital (TEC) y Excedente Bruto de Explotacion
como porcentaje del PIB (EBE) en Colombia. 1970- 2016
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3.3. Especificacion del modelo VAR y pruebas sobre las series
de tiempo

Para poder desarrollar adecuadamente el modelo VAR, es necesario corregir problemas que pueden
presentar los datos, y que lleven incluso a ser inviable la realizacién de un modelo VAR bajo las

caracteristicas planteadas en la seccion (3.1.) de este capitulo.

En primer lugar, es necesario corroborar que los datos analizados no se encuentren cointegrados. La
cointegracion existiria en el caso de que (EBE}) y (TEC,) tengan una tendencia estocistica comun, lo

cual implicaria que se comportan de manera semejante a lo largo de la serie de tiempo estudiada.

Para lo anterior, se procede a realizar una prueba de Engle- Granger y luego, para asegurar los resultados,
se realiza la prueba de Dickey- Fuller Aumentada (ADF) para cada una de las variables (con el fin de
verificar si son o no estacionarias) (Anexo A). Para el desarrollo de las pruebas estadisticas y el modelo

VAR se utiliza el software R.

Tabla 2. Prueba de Engle- Granger y Dickey Fuller Aumentada para las variables EBE y TEC

Resultados Prueba de Engle-Granger

Valores criticos de
Estadistico de prueba o .
Significancia

‘o 1 le.
Estadistico de la Prueba de Engle Significancia al 1%: 2,62

Granger, variables de las series de -2.189

o . o
tiempo (EBE,) y (TEC,). Significancia al 5%: -1,95

Resultados Prueba de Dickey- Fuller Aumentada (ADF)

) Valores criticos de
Estadistico de prueba
Significancia

Estadistico de la Prueba de Dickey-
Fuller Aumentada (ADF), sobre la -2.377
variable (EBE}).

Significancia al 10%: -2,60

Significancia al 5%: -2,93




Modelo econométrico VAR 55

Estadistico de la Prueba de Dickey-
Fuller Aumentada (ADF), sobre la 0,47
variable (TECy).

Significancia al 10%: -2,62

Significancia al 5%: -2,93

La prueba de Engle- Granger descarta la existencia de cointegraciéon. Sin embargo, las pruebas de Dickey
Fuller aclaran que las variables son no estacionarias, por lo cual no es posible aplicar el modelo VAR
propuesto con las variables presentadas originalmente. La variable (TEC;) presenta una caminata

aleatoria con detiva, mientras que en el caso de (EBE}) no es clara la significancia de la detiva.

En cualquier caso, lo correcto ante estos resultados es diferenciar cada una de las variables, por lo cual,

el modelo VAR que se estimara es el siguiente:

AEBE, = Ay + A{ATEC,_, + A,AEBE,_; + A3ATEC,_, + ey, 1)

ATEC, = By + ByAEBE,_; + ByATEC,_; + B3AEBE,_, + e, (22)

Al realizar nuevamente las pruebas de Engle- Granger y Dickey- Fuller, se puede observar que el modelo
no es cointegrado y que se soluciona el problema de no estacionariedad de las variables contempladas

para el modelo (Anexo B).

Tabla 3. Prueba de Engle- Granger y Dickey Fuller Aumentada para las variables EBE y TEC
diferenciadas

Resultados Prueba de Engle-Granger

Valores criticos de
Estadistico de prueba o )
Significancia

. | e
Estadistico de la Prueba de Engle Significancia al 1%: 2,62

Granger, variables de las series de -2.189

nificanci % 1
tiempo (EBE) y (TECy). Significancia al 5%: -1,95

Resultados Prueba de Dickey- Fuller Aumentada (ADF)

) Valores criticos de
Estadistico de prueba
Significancia
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E {sti 1
stadistico de la Prueba de Significancia al 1% -2,62

Dickey- Fuller Aumentada -3.5935

e . o
(ADF), sobte la variable (EBE}). Significancia al 5% -1,95

Estadistico de 1a Prueba de Significancia al 10%: 2,62

Dickey- Fuller Aumentada -2,4661

o
(ADF), sobte la variable (TEC,). Significancia al 5%: -1,95

Por lo anterior, el modelo planteado en las ecuaciones (21) y (22) corrige los problemas presentados

inicialmente por las series de datos a utilizar, y a partir de este se pueden realizar la estimacién del modelo

VAR.

También se simul6 un modelo SVAR, con el fin de confirmar que no existen relaciones contemporaneas
entre las dos series de tiempo, donde el resultado obtenido reafirma que se puede realizar el modelo

VAR planteado con las variables diferenciadas.

3.4. Resultados del modelo VAR

Al estimar el modelo VAR con los datos diferenciados del Excedente Bruto de Explotacién sobre PIB
y la tasa efectiva de tributacion del capital, los resultados observados en la tabla 4 y los graficos de las
funciones de impulso respuesta (y en el Anexo 3), muestran que no es significativo el impacto de los
cambios de la tasa efectiva de tributacién del capital frente a los beneficios del capital para el caso de la

economia colombiana.

Tabla 4. Resultados modelo VAR de las variables diferenciadas EBE y TEC

AEBE, = Ay + A{ATEC;_y + A;AEBE, | + A3ATEC,_; + ey,
Estimate Std. Error Pr(>|t])
AEBE, 4 0.36111 0.15412 0.0243 *
ATEC;_4 0.00052 0.00140 0.7122
AEBE,_, -0.00466 0.15479 0.9761
ATEC;_, 0.00216 0.00138 0.1273
Constante -0.00171 0.00160 0.2910




Modelo econométrico VAR

57

ATEC, = By + B{AEBE,_; + B;ATEC,_; + B3AEBE,_, + e,,

Estimate Std. Error Pr(>|t])
A EBEt-1 1.8211 17.1680 0.9161
A TECt-1 0.3790 0.1566 0.0203 *
A EBEt-2 23.1158 17.2432 0.1878
ATEC t-2 -0.1826 0.1545 0.2443
Constante 0.4112 0.1785 0.0267 *

difEBE

difTEC

0.2 -0.2 02

0.2

Orthogonal Impulse Response from difEBE

95 % Bootstrap CI, 100 runs

Grafica 13. Impuso Respuesta Excedente Bruto de Explotacion y Tasa Efectiva de Tributacion
del Capital
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Este resultado implica que no existe un impacto directo en los aumentos de impuestos al capital y una

afectacion sobre el beneficio del capital en el agregado econémico.

La aproximacién teérica del modelo kaleckiano permite considerar suficiente el uso metodolégico del
VAR para especificar causalidad entre la tarifa efectiva de tributacién del capital y los beneficios del
capital como proporcion del producto. La relacién no se entiende en sentido contrario porque los
beneficios del capital dependen del nivel de inversién y la propensioén de ahorro de los capitalistas. Estas
decisiones son independientes del nivel de impuestos al capital, que podtia incidir en decisiones de
inversién futuras, pero no realizadas en periodos pasados, que finalmente son las que determinan la
proporcién de beneficios del capital y como residuo a nivel macroeconémico se entiende la participacion

de los salarios.

Los determinantes de los beneficios capitalistas y la distribuciéon funcional del ingreso en el modelo post-
keynesiano y Kaleckiano llegan a conclusiones similares. Para establecer las relaciones de causalidad se
puede partir del modelo propuesto por Michael Kalecki (1933). En una economia donde se asume
equilibrio presupuestal y equilibrio de la balanza comercial, los beneficios o ganancias a nivel agregado

se puede expresar como se definié en la ecuacién (4):

P=Cc+l @
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En la ecuacién (4) se asume que los trabajadores no ahorran, es decit, consumen todo lo que ganan. (P)
son los beneficios macroeconémicos, (C¢ ) es el consumo de los capitalistas como clase social e (I) es la
inversién capitalista. La relacién causal va del gasto de los capitalistas a las ganancias, es decir, los
beneficios a nivel agregado se determinan por las decisiones de consumo y de inversion de los

empresarios. Al respecto, vale la pena citar directamente a Kalecki (1933):

“eQué significa esta ecuacion? ¢Significard que las ganancias en un periodo dado determinan el consumo

de los capitalistas y la inversion, o lo contrario? La respuesta a esta pregunta depende de cual de estos

dos factores esta directamente sujeto a las decisiones de los capitalistas. Ahora bien, “esta claro que los
3

capitalistas pueden decidir invertir y consumir mas en un periodo dado de tiempo que en el anterior,

pero no pueden decidir el ganar mas. Por los tanto, sus decisiones sobre inversiéon y consumo determinan

las ganancias, y no a la inversa” (Kalecki, 1982, p. 95).

En otras palabras, Kalecki considera que la relacién causal va del gasto capitalista a las ganancias. Si
asumimos que los capitalistas consumen una proporcién constante de los beneficios, podemos escribir

la ecuacién (4) de la siguiente manera:

P=(1-s)Cc+1 (23)

Donde, s; es la propensién para ahorrar los beneficios, cuyo valor esta entre 0 y 1, por definicion.

Despejando y operando, tenemos la siguiente expresion que simplifica el andlisis:

1 24
po L (24)
1—-s,

Explica que el gasto de inversion y la propension a ahorra los beneficios determinan los beneficios brutos

a nivel agregado. Si normalizamos la ecuacién (24) por el ingreso nacional (Y), tenemos:

P 1 1 (25)
Y

La ecuacién (25) dice que la participacion de los beneficios en el producto esta determinada por la
propension a ahorrar los beneficios y la tasa de inversion de los empresarios. Graficamente, la relacién

causal es la siguiente:
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. 26)

~Il o

I
Y

En este sentido, como lo muestra la relacién causal, la participacion de los salatios en el ingreso nacional

es un residuo a nivel macroeconémico, es decir, una vez los empresarios o capitalista determinan su tasa

de inversion, la cuota que les corresponde del ingreso nacional queda determinada (ﬂ), por tanto, el
%

residuo corresponde a la participacién de los salarios en el PIB (]%)

P NW @7)

A diferencia del modelo clasico (Smith, Ricardo y Marx), donde son los beneficios de los capitalistas la
variable residual de la distribucién, en el modelo kaleckiano son los salarios los que se determinan como
un residuo a nivel macroeconémico. Esto quiere decir que, si se fijan impuestos a los beneficios
capitalistas, a nivel macroeconémico, quien termina asumiendo los pagos de los gravamenes son los
trabajadores. En el mundo clisico, los impuestos recaen sobre las ganancias capitalistas, la razén de ello
es que los salarios estan determinados por condiciones de subsistencia y factores institucionales por

fuera del modelo.

La implementacion de una metodologia empirica para examinar este tipo de hip6tesis requiere reconocer
que las funciones impulso respuesta derivadas de los modelos dindmicos econométricos, en general, no
son unicas, dificultando la posibilidad de sacar conclusiones de los ejercicios. Se han propuesto diversas
estrategias para identificas las innovaciones relevantes y determinan funciones impulso respuestas Unicas.
Sin embargo, como lo manifiesta (Lutkepohl (2005), “Una posibilidad es basada sobre la
descomposicién de Cholesky de matriz de varianza covarianza de ruido blanco (£, PP’), donde P es una
matriz triangula inferior con elementos positivos sobre la diagonal principal. De nuevo tal aproximacién

es arbitraria y por tanto insatisfactoria, a menos que existan razones especiales para una estructura

recursiva” (p. 358).

En este trabajo de tesis se considera que la aproximacion causal y recursiva del modelo kaleckiano puede
justificar el uso de dicha metodologia. Otras alternativas, como la propuesta por Blanchard y Quah, no
son adecuadas en el contexto de los modelos kaleckianos. La razén es que dichos autores separan los
choques estructurales entre choques de oferta y de demanda, aduciendo que las innovaciones de la

demanda no tienen efectos de largo plazo. Este enfoque es consistente con los modelos de la corriente
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principal, pero su estructura recursiva no es adecuada para un modelo kaleckiano, donde la demanda
tiene efectos de corto y largo plazo, como decia Kalecki: “El largo plazo es una sucesiéon de cortos

plazos”.

Al no existir una causalidad entre los cambios de la tarifa efectiva de tributacion al capital y los beneficios
del capital como proporcién del PIB, es posible concluir que, en el agregado macroeconémico, los
incrementos de impuestos sobre el capital no implican, de manera causal, una afectacién en los
beneficios del capital, conclusién equiparable a las aproximaciones teéricas del modelo planteado por

Kalecki y los autores revisados en esta investigacion.

Con el fin de ratificar los resultados anteriores, se procede a estimar una versién ampliada del modelo
estimado, incluyendo ahora la balanza comercial del pais (BC), el déficit del Gobierno Nacional Central
(GNC) y la Formacién Bruta de Capital Fijo (FBKF), con un modelo VAR compuesto por las
ecuaciones (28) y (29).

AEBE, = Ay + A{ATEC,_, + A,AEBE,_, + AsATEC,_, + A,ABC,_, (28)
+ AsAGNC,_, + A(AFBKF,_y + A;ABC,_, + AgAGNC,_,
+ AgAFBKF,_, + ey,

ATEC, = By + ByAEBE,_; + ByATEC,_, + BsAEBE,_, + B,ABC,_, (29)
+ BsAGNC,_, + BsAFBKF,_, + B;ABCy_, + BgAGNC,_,
+ BoAFBKF,_, + ey,

Al estimar el modelo VAR (Anexo D), es posible ratificar los resultados de inexistencia de impactos
directos de la tasa efectiva de tributaciéon del impuesto de renta capital sobre el excedente bruto de
explotacién como proporcién del PIB. Adicional a esto, las variables de control contempladas en el
modelo ampliado no muestran un efecto directo frente a la proporcién del excedente bruto de
explotacion, por lo cual se debe tener presente que para el caso colombiano la distribuciéon funcional del
ingreso se explica por razones que se alejan de los cambios tributarios para los afios estudiados, asi como

por las variaciones del déficit fiscal, comercial y los cambios en la inversion.

3.5. Metodologias de ampliacion del modelo para futuras

investigaciones

Comprendiendo las limitaciones para la interpretacién de impulso respuesta en los modelos VAR,

cuando estos no son tnicos y no son claros los efectos en un sistema dado (Litkepohl, 2005, p. 357), se
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revisan aportes metodologicos que permiten mejorar las especificaciones de causalidad, a partir de

establecer mecanismos de transmisiéon mas robustos y el uso de modelos VAR estructurales.

Litkepohl (2005), plantea tres modelos, que denomina modelo A, modelo B y modelo AB, el dltimo

usado por Amisano y Giannini (1997).

3.5.1. Modelo A

Plantea un enfoque convencional, que permita modelar las variables contemporaneas entre las variables
observables, y que sus residuales no estén correlacionados contemporaneamente. El modelo tiene una

estructura:

Ay, = Ay, o+ Ay, te (30)

Donde Ay == A4; j =1,..,p) v e = Ay, ~(0,Z, = AZ,A"). En este modelo, e; tiene una matriz

de covarianza diagonal. El modelo de media mévil (MA) se puede representar como:

Ye = Bper + 0161 + 02605 + -, (31)

Los elementos de las matrices (6;) representan los impactos de los choques sobre los residuos e;. Lo
anterior denota que la ecuacién (30), con la identificacién estructural correspondiente, permitirfa que los

impulsos respuesta observados fueran unicos.

Para obtener la matriz diagonal como se especificd, se requieren un ndmero de ecuaciones
independientes tal que sus elementos diagonales en la relacion (AZ,A’) sea igual a cero. Para ello, se
establecen las restricciones sobre los elementos de (A), normalizando la ecuacién y especificindola. En
los modelos VAR estructurales es comun que sean establecidas identificaciones contemporaneas. Y los

resultados son equivalentes a los impulsos respuesta ortogonalizados con base en la descomposicion de

Cholesky.

Hsta estimacion solo puede verificarse cuando son conocidos los verdaderos parametros. En la prictica,
estas cantidades desconocidas se reemplazan por estimaciones y la condicién se verifica usando la matriz
estimada y estableciendo los parametros que satisfaga la condicién frente a las restricciones requeridas y

establecidas anteriormente.
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3.5.2. Modelo B

Para el caso del modelo B, el andlisis no parte de las variables observables y los cambios frente a los
choques, sino que se identifican directamente desde los errores pronosticados, o la reduccién de los

residuales. De ese modo, se tiene la ecuacion:

s, = BB’ (32)

sumiendo (e~ (0, . Para este modelo, se requieren la misma cantidad de relaciones y ecuaciones
A do (e;~(0,1g)). P t del q 1 tidad de rel y

para identificar los elementos de (B). Se escoge esta matriz con la descomposicién de Cholesky para
resolver la identificaciéon con una estructura recursiva, con el modelo
(uy, = Bey) ylas suficientes restricciones planteadas en la matriz (B), sobre cuya diagonal se determinan

los signos de los choques del sistema impulso respuesta.

3.5.3. Modelo AB

Este modelo especifico considera ambos tipos de restricciones simultineamente sobre el sistema de
ecuaciones, tanto para los errores y su forma reducida, como sobre las variables observables. A este se

le conoce como modelo AB, donde (e;~(0,1g)) y:

Ay, = B, (33)

En este caso especifico. Las ecuaciones del sistema contemporaneo estan formuladas para las relaciones
directas de las variables observados y su relacién con las innovaciones. Se requiere adicionar el doble de
restricciones para identificar todos los elementos de las dos matrices, con casos especiales de matrices
con las restricciones planteadas en el modelo A, o el modelo B. Este es un modelo general de utilidad
para el analisis VAR estructural, donde las restricciones son normalizadas y planteadas en forma de

ecuaciones lineares.

3.5.4.  Modelos estructurales y esquemas de varias variables

Con el fin de profundizar en los determinantes de la distribucién funcional del ingreso y la identificacién
causal de las variables, se plantean aproximaciones de modelos VAR estructural que se pueden
incorporar en investigaciones posteriores, con otras variables y considerando nuevos aspectos

determinantes sobre la distribucion del ingtreso.
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Un ejemplo es el modelo realizado sobre la distribucion del ingreso (1) y su relacién simultanea con la
deuda () y la tasa de acumulacion de capital (g), estimado con un modelo VAR estructural para la
economia japonesa desde 1992 hasta 2010 (Nishi, 2012). La relacién entre los residuos y la forma

reducida del VAR con los choques estructurales se expresan por la ecuacion:

B,, = C;, (34)

Donde (e;) representa la forma reducida del vector de tesiduos, y (&) es el vector de choques

estructurales. Para el autor, el desarrollo de las ecuaciones permite construir las matrices:

1 0 0 et c(4) 0 0 Ent (35)
<c(1) 1 c(3)> <egt)= 0 ¢(5) O <egt)
c2 0 1 e 0 0 c(6)) \en

Los resultados obtenidos sugieren un impacto positivo entre la participacién de los beneficios del capital
y la acumulacién del capital. La deuda afecta mas la acumulacién de capital que la distribucién del ingreso.
Los choques positivos sobre la proporcion de beneficios de capital afecta la deuda de manera negativa.
Lo anterior evidencia la limitacién de la acumulacién de capital por medio de deuda (Nishi, 2012, p.

705).

Otro caso de estudios con variables estimadas alrededor de la distribucién del ingreso con un VAR se
encuentra en (Stockhammer & Onaran, 2004), incluyendo el nivel de acumulacion de capital, capacidad
instalada utilizada efectivamente, la proporciéon de beneficios del capital y el incremento de la
productividad laboral. Este modelo se estimé desde 1966 hasta 1977, realizando tres modelos con cortes

de tiempo distintos para las economias de Reino Unido, Estados Unidos y Francia.

En este caso, se especifica un modelo VAR, denominado VAR primitivo, con relaciones

contemporaneas sobre la matriz (B) de la forma:

By, =di+ay;1 + & (38)
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En este caso especial, no hay correlacién cruzada en las variables estimadas. En este modelo especifico
permite establecer las interacciones de manera explicita, que son calculadas por la descomposicion de
Cholesky sobre la estructura triangular de (B). En este caso, los autores realizaron un modelo VAR
estandar, del cual obtuvieron los coeficientes con los valores rezagados y errores estimados. Estos
ultimos son los que permiten estimar la matriz (B) y con la ecuacién 38 se obtienen los impulsos
respuesta de los choques contemporaneos. Para este modelo especifico, la ecuacion se describe por las
matrices con los choques observados (V), la matriz de interacciones contemporineas (B) u el vector se

innovaciones no observadas (€):

Vacco P11 0 0 0 0 esccu (39)
Veap  b21P22 0 0 0 &gap

Vps = 0 bsybsz 0 b3s &ps

Yy bg1byy O basbss Eu

Vex b51b52 0 0 b55 &6x

Este modelo mostré estadistica significativa para 15 de 24 coeficientes kaleckianos estimados, a un nivel
de significancia del 5%. Los resultados obtenidos sugieren que la acumulacién impacta de manera fuerte
sobre la capacidad instalada utilizada, y que la acumulacién y la capacidad utilizada afectan de manera

significativa el desempleo.

El trabajo de Rubio Andrada (1997), analiza los determinantes de las ganancias en un modelo kaleckiano
revisado desde relaciones microeconémicas de empresas industriales en Espafia de 1982 a 1992. El autor
parte del esquema de relaciones kaleckiano, donde los beneficios dependen de la inversién y el consumo
de los dueflos del capital, y plantea un modelo donde los beneficios dependen de la inversién bruta, el
consumo de los empresarios, el excedente de exportaciones y el déficit publico, sumando el ahorro de
los trabajadores. Como relacién dinamica las ganancias dependen de las variables mencionadas
anteriormente, sumados a los beneficios del periodo anterior, es decir, la variable dependiente rezagada.

Este trabajo plantea elementos equivalentes al modelo ampliado evaluado en esta investigacion.

El esquema de interrelaciones planteado por Rubio Andrada sobre los determinantes de los beneficios

y la produccién se sintetizan en el siguiente grafico:
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Grafica 14. Esquema de interrelaciones de los determinantes de los beneficios de capital

|
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salarios y consumo de
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Grafica de: Rubio Andrada (1997), p. 42.

La direccién causal de la relacién entre beneficios brutos y el consumo de los empresarios y la inversién

se desprende nuevamente de la ecuacién (4):

P=Cc+l1 *

Y al revisar la variable de consumo de los capitalistas, que depende del consumo constante (Cy,) y una

parte de los beneficios obtenidos:

Cc=Co+AP (40)

Y al sustituir (40) en (4) y despejando, Rubio (1997) muestra que los beneficios siguen siendo funcién

de la inversién, y no al contratio:
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1+, (41)

1-1

El autor plantea un esquema de reproducciéon ampliada de Marx para analizar tres sectores productivos,
bienes de inversion, bienes de consumo para empresarios y bienes de consumo para trabajadores. Dado
que los trabajadores no ahorran nada, las ganancias se concentran en la produccién de los sectores de
bienes de inversién y consumo de los duefios del capital. Los beneficios se concentran entonces en lo

producido en estos sectores, que refleja lo sustentado por Kalecki en la ecuaciéon (4).

Las decisiones de “consumo e inversién de los capitalistas, en conjunto a los factores de distribucién [q
y F en la grafica 14|, determinan el consumo de los trabajadores y, por consiguiente, la produccién y
empleo nacionales” (Rubio Andrada, 1997, citando a Kalecki, 1933). Los factores distribucién de
proporcion salarial y costos de materias primas, y el margen de ganancia, no dependen de las decisiones
de inversion, y, por lo tanto, tampoco estan determinados por los beneficios del capital. Esto ratifica la
explicacién del canal de transmisién desde la inversién al beneficio, y de este tltimo sobre el nivel de

producto y empleo de una economia, como sustentd Kalecki.

Los anteriores estudios reseflados son algunos de los analisis empiricos realizados en otras economias y
otros periodos de estudio, que aportan insumos para las aproximaciones desde enfoques kaleckianos de
distribucién funcional del ingreso de nuevas investigaciones que busquen ampliar, corroborar o refutar

los resultados obtenidos en la presente tesis.

4. Conclusiones

La distribucion funcional del ingreso es un método de analisis relevante para estudiar los impactos de la
politica macroeconémica en aspectos de equidad, crecimiento y desarrollo econémico. Se basa en
analizar la distribucién de los ingresos de una economia entre los factores que intervienen en la
produccién, como los trabajadores, a partir de los ingresos laborales, los beneficios del capital entre las

empresas y los duefos del capital y las rentas.

Los modelos tedricos de analisis de la politica tributaria y la distribucién funcional del ingreso fueron
planteados desde la escuela postkeynesiana, especificamente por Michal Kalecki durante la década de
1930. Sin embargo, este economista no profundizé en el analisis de los impuestos, mas alla de unas

menciones entre su trabajo de ciclos econémicos, y los desarrollos posteriores se concentraron en
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ampliaciones del modelo tedrico inicial de Kalecki (Asimakopulos & Burbidge, 1974; Graziani, 2003),

pero no en un desarrollo empirico o un modelo con agregados macroeconémicos de alguna economia.

Hsta investigacion reviso la politica tributatia de Colombia desde el afio 1970 hasta el 2018, analizando
los principales cambios sobre los impuestos directos e indirectos de las 24 reformas tributarias realizadas
en el periodo analizado. Los cambios mas importantes se centraron en la reduccién de los impuestos al
comercio internacional, que se realizaban a través de aranceles a las importaciones, para reemplazatlos
por impuestos indirectos sobre los bienes y servicios (IVA e impuesto al consumo). Estas reformas se
llevaron a cabo en consonancia con las orientaciones y recomendaciones de politica de entidades

multilaterales, principalmente el Fondo Monetario Internacional.

Los impuestos indirectos son estructuralmente regresivos, en cuanto tiene mayor impacto sobre los
ingresos de los trabajadores y las personas con menores ingresos, que sobre los duefios de capital. Para
1970 estos impuestos representaban el 9% del recaudo total de impuestos nacionales, mientras que para
2018 los impuestos indirectos superaron el 52% del recaudo total. Ademds, los impuestos directos, que
pueden establecerse para gravar a quien tiene mayores ingresos y ganancias, también presentan
regresividad en su estructura y ejecucion, por la gran cantidad de exenciones y beneficios tributarios que

benefician a las personas naturales y juridicas de mds altos ingresos.

Para analizar el modelo de Kalecki en el caso colombiano, se partié de la tarifa efectiva de tributacion
del capital para el periodo estudiado, y se modelé econométricamente con el fin de establecer si los
cambios realizados en las reformas tributarias tuvieron incidencia sobre la proporcién de beneficios del
capital sobre el PIB. Para esto se realiz6 un modelo de series de tiempo de Vectores Autorregresivos
VAR, que incluyé la tarifa efectiva de tributacion del capital como variable de la tasa de impuesto al
capital y el Excedente Bruto de Explotaciéon como proporcién del PIB como variable de la proporcion

de beneficios del capital.

Kalecki plante6 en sus menciones sobre el sistema fiscal y la distribucion funcional del ingreso que, en
un modelo en donde se incrementaran los impuestos sobre el capital, no habria una reduccién de los
beneficios del capital, puesto que los cambios sobre la inversion y el consumo de los capitalistas setrfa
nulo en el periodo analizado, y el gasto de los impuestos en nuevos salarios del sector ptblico, o subsidios
otorgados, aumentaria la demanda de bienes de consumo, que a su vez incrementarian las ganancias del
capital. Por lo cual, un impuesto sobre el capital podtia tener un efecto neutral sobre los beneficios del

capital, e incluso aumentarlos en casos especificos.
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Para el caso de Colombia, en el periodo de 1970 al 2016, no se observa un efecto significativo que
permita evidenciar una relacién entre los cambios en la tarifa de tributacién efectiva del capital y el
excedente bruto de explotacion como porcentaje del PIB. Este resultado tiene multiples implicaciones

de politica.

En primer lugar, no se evidencia que el incremento de la tarifa efectiva de tributacién afectara el aumento
de los beneficios del capital durante la década de 1980, donde crecieron a la par. Esto permite
controvertir las tesis que defienden la reduccién de impuestos al capital para incrementar la inversién y
el empleo en una economia, porque no hubo reduccién de los beneficios del capital a nivel agregado a

medida que aument? la tarifa efectiva de impuesto sobre el capital.

Por otro lado, las reducciones de los beneficios del capital observados en la década 1990 no
corresponden o tienen correlacién con los cambios sobre las tarifas efectivas del impuesto al capital.
Esto quiere decir que los cambios sobre los beneficios se explican por aspectos distintos a los impuestos,
como puede ser el acceso a crédito, la demanda agregada, la competencia en el mercado de bienes finales,

entre otros.

En sintesis, los resultados del modelo VAR de este trabajo permiten evaluar la tesis de Kalecki de manera
empirica, en donde los impuestos al capital no afectan de manera significativa los beneficios del capital

durante los afios siguientes al incremento de la tarifa efectiva de tributacion.

Los resultados obtenidos no se pueden comparar con un modelo equivalente para otra economia, pues
no se ha realizado una investigacién empirica similar, de la bibliografia revisada hasta la redaccién de
esta investigacion. A pesar de esto, es una oportunidad para replicar el modelo para otras economias y

distintos periodos de tiempo.

En particular, se puede aprovechar que existen economias, principalmente de los paises desarrollados,
que cuentan con informacién fiscal mejor documentada y con estadisticas mas completas, lo cual
permitira reducir los inconvenientes presentados para el caso de las series de datos de Colombia.
Ademas, para futuras investigaciones se podria acudir a modelos alternativos de sistemas estructurales
dinamicos, con metodologias de VAR estructural como los resefiados en el subcapitulo (3.5.), que
permitan identificar de manera mas acertadas los planteamientos del modelo kaleckiano, con mayores
especificaciones del conjunto de restricciones de variables, entre otras limitantes que esta investigacién

posee.
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Mas que una conclusion definitiva frente a la inexistencia de efectos agregados de los impuestos efectivos
al capital sobre las ganancias del capital, esta tesis busca abrir nuevamente el interés sobre el andlisis de
la distribucién funcional del ingreso como método relevante de investigacion en los estudios
macroeconémicos, y centrar el interés sobre la politica tributaria en ese analisis, con el fin de poder
comparar las conclusiones obtenidas en esta investigacion, y poder reafirmar o refutar las hipotesis que
Michal Kalecki y los posteriores desarrollos teéricos de corriente neokaleckiana han desarrollado

alrededor del papel de los impuestos sobre la distribucién funcional del ingreso.

A. Anexos

Anexo A

Prueba de Engle Granger para prueba de cointegracion entre Excedente Bruto de Explotacion

(EBE) y Tarifa Efectiva de Tributacion al Capital (TEC)

Coefficients Estimate Std. Error t value Pr(>|t])
z.lag.1 -0.14193 0.06484 -2.189 0.0341 *
z.diff.lag 0.31805 0.14135 2.250 0.0296 *
Signif. codes: 0 “**0.001 “**0.01 **0.05 0.1 * 1
Residual standard error: 0.01032 on 43 degrees of freedom
Multiple R-squared: 0.1617, Adjusted R-squared: 0.1227
F-statistic: 4.147 on 2 and 43 DF, p-value: 0.02255
Value of test-statistic is: -2.189
Critical values for test statistics: 1pct 5pct 10pct
taul -2.62 -1.95 -1.61

Grafica de residuos y de autocortrelacion de los residuos
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Prueba Dickey- Fuller Aumentada
Prueba sobre el Excedente Bruto de Explotacion (EBE)
Coefficients Estimate Std. Error t value Pr(>|t])
(Intercept) 0.08172 0.03499 2.335 0.0260 *
zlag.1 -0.17126 0.07203 -2.378 0.0236 *
z.diff Jagl 0.34146 0.14403 2.371 0.0239 *
z.diff.]ag2 0.02190 0.14531 0.151 0.0239 *
z.diff.]ag3 0.19771 0.14354 0.151 0.8811
z.diff.lag4 -0.11541 0.14627 -0.789 0.4359
z.difflagh 0.29222 0.14643 1.996 0.0545 .
z.diff.]ag6 -0.33719 0.14183 -2.377 0.0236 *

Signif. codes: 0 ***>0.001 ** 0.01 **0.05<0.1° 1

Residual standard error: 0.008269 on 32 degrees of freedom

Multiple R-squared: 0.446,

Adjusted R-squared: 0.3249

F-statistic: 3.681 on 7 and 32 DF, p-value: 0.005008

Value of test-statistic is: -2.3776 3.359
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Critical values for test statistics: 1pct 5pct 10pct
tau2 -3.58 -2.93 -2.60
phil 7.06 4.86 3.94
Prueba sobre la Tarifa Efectiva de Tributacion al Capital (TEC)
Coefficients Estimate Std. Error t value Pr(>|t])
(Intercept) 0.39882 0.41802 0.954 0.3466
zlag.1 0.02267 0.04756 0.477 0.6366
z.diff lagl -0.43973 0.17646 -2.492 0.0176 *
z.diff lag2 -0.32501 0.17926 -1.813 0.0784 .
z.diff lag3 -0.28428 0.16855 -1.687 0.1006
Signif. codes: 0 ***0.001 ** 0.01 **0.05 0.1 1
Residual standard error: 1.07 on 35 degtees of freedom
Multiple R-squared: 0.1873, Adjusted R-squared: 0.09438
F-statistic: 2.016 on 4 and 35 DF, p-value: 0.1136
Value of test-statistic is: 0.4767 4.1644
Critical values for test statistics: 1pct 5pct 10pct
tau2 -3.58 -2.93 -2.60
phil 7.06 4.86 3.94
Prueba EBE- TEC
Coefficients Estimate Std. Exror t value Pr(>|t])
(Intercept) -0.41915 0.39544 -1.060 0.2964
zlag.1 0.02275 0.04719 0.482 0.6327
z.diffllagl -0.44582 0.17609 -2.532 0.0160 *
z.diff.lag2 -0.33341 0.17882 -1.864 -1.864 .
z.difflag3 -0.29043 0.16810 -1.728 0.0929 .

Signif. codes: 0 ***>(0.001 ** 0.01 **0.05<0.1° 1
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Residual standard error: 1.065 on 35 degrees of freedom

Multiple R-squared: 0.1926,

Adjusted R-squared: 0.1004

F-statistic: 2.088 on 4 and 35 DF, p-value: 0.1034

Value of test-statistic is: 0.4821 4.3113

Critical values for test statistics: 1pct 5pct 10pct
tau2 -3.58 -2.93 -2.60
phil 7.06 4.86 3.94
Prueba Elliot, Rothenberg and Stock sobte EBE- TEC
Coefficients Estimate Std. Etror t value Pr(>|t])
yd.lag -0.0005528 0.0536412 -0.010 0.992
yd.difflagl -0.2656240 0.1775680 -1.496 0.143
yd.diff.lag2 -0.0831411 0.1810349 -0.459 0.649
yd.difflag3 0.0043461 0.1801952 0.024 0.981
yd.difflag4 0.2542764 0.1686331 1.508 0.140
Signif. codes: 0 “*¥0.001 **0.01 * 0.05 0.1 1
Residual standard error: 1.143 on 37 degrees of freedom
Multiple R-squared: 0.1355, Adjusted R-squared: 0.01866
F-statistic: 1.16 on 5 and 37 DF, p-value: 0.3472
Value of test-statistic is: -0.0103
Critical values of DF-GLS are: 1pct 5pct 10pct
critical values -2.61 -1.95 -1.62

Anexo B

73

Prueba de Engle Granger para prueba de cointegracion entre las variables diferenciadas (difE

BE) y (difTEC)

Coefficients Estimate Std. Error t value Pr(>|t])
zlag.1 -0.14193 0.06484 -2.189 0.0341 *
z.diff.lag 0.31805 0.14135 2.250 0.0296 *
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Signif. codes: 0 **¥0.001 ** 0.01 *>0.05 0.1 "1

Residual standard error: 0.01032 on 43 degrees of freedom

Multiple R-squared: 0.1617, Adjusted R-squared: 0.1227

F-statistic: 4.147 on 2 and 43 DF, p-value: 0.02255

Value of test-statistic is: -2.189

Critical values for test statistics: 1pct 5pct 10pct

taul -2.62 -1.95 -1.61

Grafica de residuos y de autocorrelacion de los residuos
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Prueba Dickey- Fuller sobre la variable diferenciada de Excedente Bruto de Explotacion (difE
BE)

Coefficients Estimate Std. Error t value Pr(>|t])
zlag.1 -0.8525 0.2372 -3.594 0.00105
zdifflagl 0.1998 0.2297 0.870 0.39071
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z.diff lag2 0.1684 0.2083 0.809 0.42453
zdiff lag3 0.3703 0.1901 1.948 0.06002
zdifflagd 0.2058 0.1672 1.231 0.22694
zdifflag5 0.4533 0.1442 3.142 0.00353 **

Signif. codes: 0 ***>0.001 ** 0.01 **0.05 0.1 "1

Residual standard error: 0.008775 on 33 degrees of freedom

Multiple R-squared: 0.5156,

Adjusted R-squared: 0.4275

F-statistic: 5.855 on 6 and 33 DF, p-value: 0.0003061

Value of test-statistic is: -3.5935

Critical values for test statistics:

1pct

5pct

10pct

taul

-2.62

-1.95

-1.61

75

Prueba Dickey- Fuller sobre la variable diferenciada de Tarifa Efectiva de Tributacién (dif TE

©)

Coefficients Estimate Std. Error t value Pr(>|t])
zlag.1 -0.9770 0.3962 -2.466 0.0187 *
z.difflagl -0.2274 0.3313 -0.686 0.4970
z.difflag2 -0.2934 0.2545 -1.153 0.2568
z.difflag3 -0.2994 0.1587 -1.887 0.0675 .
Signif. codes: 0 ***>0.001 ** 0.01 **0.05°>0.1° 1
Residual standard error: 1.133 on 35 degrees of freedom
Multiple R-squared: 0.6408, Adjusted R-squared: 0.5997
F-statistic: 15.61 on 4 and 35 DF, p-value: 2.021e-07
Value of test-statistic is: -2.4661
Critical values for test statistics: 1pct 5pct 10pct
taul -2.62 -1.95 -1.61
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Resultados modelo VAR ampliado

Anexo C
Resultados modelo VAR
difEBE = difEBE.I1 + dif TEC.I1 + difEBE.I2 + difTEC.12 + const
Coefficients Estimate Std. Error t value Pr(>|t|)
difEBE.I1 0.3611156 0.1541237 2.343 0.0243 *
difEBE.I1 0.0005224 0.0014058 0.372 0.7122
difEBE.I12 -0.0046628 0.1547988 -0.030 0.9761
dif TEC.12 0.0021610 0.0013869 1.558 0.1273
const -0.0017151 0.0016024 -1.070 0.2910
Signif. codes: 0 “*¥(0.001 “*** 0.01 **0.05 0.1 <* 1
Residual standard error: 0.009771 on 39 degrees of freedom
Multiple R-Squared: 0.1761, Adjusted R-squared: 0.09156
F-statistic: 2.083 on 4 and 39 DF, p-value: 0.1015
dif TEC = difEBE.I1 + difTEC.I1 + difEBE.I2 + dif TEC.12 + const
Coefficients Estimate Std. Error t value Pr(>|t|)
difEBE.I1 1.8211 17.1680 0.106 0.9161
difEBE.I1 -0.3790 0.1566 -2.420 0.0203 *
difEBE.I2 23.1158 17.2432 1.341 0.1878
dif TEC.12 -0.1826 0.1545 -1.182 0.2443
const 0.4112 0.1785 2.304 0.0267 *
Signif. codes: 0 “*¥(0.001 “** 0.01 **0.05 0.1 <> 1
Residual standard error: 1.088 on 39 degrees of freedom
Multiple R-Squared: 0.1648, Adjusted R-squared: 0.07915
F-statistic: 1.924 on 4 and 39 DF, p-value: 0.1257
Covariance matrix of residuals: Correlation matrix of residuals:
difEBE difTEC difEBE dif TEC
difEBE 9.547¢-05 -0.0002567 1.00000 -0.02414
difTEC -2.567¢-04 1.1845314 -0.02414 1.00000
Anexo D
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difEBE = difEBE.11 + difTEC.11 + difFBKF.11 + difGNCPIB.I1 + difBalanzaCPIB.11 + difEBE.I12 + difTEC.12
+ difFBKF.12 + difGNCPIB.]12 + difBalanzaCPIB.12 + const

Coefficients Estimate Std. Error t value Pr(>|t])
difEBE.I1 0.3641058 0.1887920 1.929 0.0624 .
dif TEC.11 0.0007302 0.0016189 0.451 0.6549
difFBKF.I1 -0.0762512 0.0963197 -0.792 0.4342
difGNCPIB.I1 -0.0260986 0.1487407 -0.175 0.8618
difBalanzaCPIB.11 -0.0022763 0.1015265 -0.022 0.9822
difEBE.12 0.0790795 0.1871501 0.423 0.6754
dif TEC.12 0.0021115 0.0015555 1.357 0.1839
dif FBKF.12 0.0486279 0.0988341 0.492 0.6260
difGNCPIB.12 -0.1702785 0.1368982 -1.244 0.2223
difBalanzaCPIB.12 -0.0390209 0.1140614 -0.342 0.7344
const -0.0016438 0.0016911 -0.972 0.3381

Signif. codes: 0 ***>(.001 ** 0.01 *>0.05 0.1 “* 1

Residual standard error: 0.0102 on 33 degrees of freedom

Multiple R-Squared: 0.2396, Adjusted R-squared: 0.009204

F-statistic: 1.04 on 10 and 33 DF, p-value: 0.4334

dif TEC = difEBE.I1 + difTEC.11 + difFBKF.I1 + difGNCPIB.11 + difBalanzaCPIB.11 + difEBE.12 + difTEC.12
+ difFBKF.12 + difGNCPIB.12 + difBalanzaCPIB.12 + const

Coefficients Estimate Std. Error t value Pr(>|t])
difEBE.I1 -6.0615 20.0895 -0.302 0.7648

dif TEC.11 -0.3071 0.1723 -1.782 0.0839 .
dif FBKF.I1 -5.7727 10.2495 -0.563 0.5771
difGNCPIB.I1 26.5718 15.8276 1.679 0.1026
difBalanzaCPIB.11 -10.9948 10.8035 -1.018 0.3162
difEBE.I2 30.1621 19.9148 1.515 0.1394

dif TEC.12 -0.3016 0.1655 -1.822 0.0775 .
dif FBKF.12 -2.7231 10.5170 -0.259 0.7973
difGNCPIB.12 -10.9797 14.5674 -0.754 0.4564
difBalanzaCPIB.12 -5.4812 12.1374 -0.452 0.6545
const 0.4334 0.1800 2.408 0.0218 *

Signif. codes: 0 “**>(.001 ** 0.01 **0.05 0.1 “* 1

Residual standard error: 1.086 on 33 degrees of freedom

Multiple R-Squared: 0.2966,

Adjusted R-squared: 0.08347

F-statistic: 1.392 on 10 and 33 DF, p-value: 0.2271
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Orthogonal Impulse Response from difEBE
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