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Tributacion en Colombia: Una aproximacion teoricay
empirica de la Curva de Laffer*

Juan Pablo Herrera Saavedra* Juan Camilo Villar Otalora*

Jacobo Campo Robledo”

Resumen

El documento presenta una estimacion de la Curva de Laffer para la economia colombiana
mediante la realizacion de un andlisis de estatica comparativa y un analisis de tipo
economeétrico. Respecto al primer analisis, partiendo de un modelo microeconémico se
analiza el nivel de distorsion que se generaria al establecer un impuesto indirecto y las
implicaciones que en materia de bienestar se originarian al maximizar el recaudo tributario
en el mercado. Para el segundo analisis, utilizando datos del ingreso tributario real per capita
y la tasa impositiva, se estima un modelo econométrico con el fin de calcular la tasa
impositiva de tributacion éptima en Colombia. Los resultados muestran el cumplimiento de
los postulados de Laffer, con una tasa impositiva optima del 37% aproximadamente, y
sugieren un espacio fiscal del Gobierno de aproximadamente 12 puntos porcentuales.
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Taxes in Colombia: A theoretical and empirical approach to the
Laffer Curve

Abstract

The document presents an estimate of the Laffer Curve for the Colombian economy by
performing a comparative statics analysis and an econometric analysis. Regarding the first
analysis, starting from a microeconomic model, the level of distortion that would be
generated by establishing an indirect tax and the welfare implications that would arise from
maximizing tax collection in the market is analyzed. For the second analysis, using data from
the Real Tax Income per capita and the tax rate, an econometric model is estimated in order
to calculate the optimal tax rate for taxation in Colombia. The results show compliance with
Laffer's postulates, with an optimal tax rate of approximately 37%, and suggest a government
fiscal space of approximately 12 percentage points.

Keywords: Laffer Curve; Tax Income; Optimal Tax; Tax Incidence in Markets; Taxation
Tax Rate

Les impdts en Colombie: une approche théorique et empirique de
la courbe de Laffer

Résumé

Ce document présente une estimation de la courbe de Laffer pour le cas colombien en
effectuant une analyse de statique comparative et une analyse économétrique. D une part, a
partir d'un modéle microéconomique, on analyse le niveau de distorsion qui serait généré par
la mise en place d'un imp6t indirect et les conséquences sur le bien-étre qui résulteraient de
la maximisation des revenus. De I’autre, en utilisant les données de revenu fiscal réel par
habitant et du taux d'imposition, on estime un modéle économétrique afin de calculer le taux
d'imposition optimal en Colombie. Les résultats montrent la conformité avec les postulats de
Laffer, avec un taux d'imposition optimal d'environ 37%, et suggérent un espace budgétaire
gouvernemental d'environ 12 points de pourcentage.

Mots clés: Courbe de Laffer; Impdt sur le Revenu; Taxe Optimale; Incidence Fiscale; Taux
d'imposition fiscal.



1 INTRODUCCION

Arthur Laffer se hizo muy famoso en el mundo de los economistas cuando en 1974 formalizé
las ya existentes aproximaciones tedricas acerca de la relacion entre tasas impositivas e
ingresos fiscales a través de la tributacion. Con el fin de explicar dicha relacién, Laffer mostré
a través de una curva en forma de U-invertida que, para una economia de mercado el
momento en que la tasa impositiva fijada es de 0% o 100%, el ingreso fiscal recaudado por
el Gobierno es igual a cero. En otros términos, existe un nivel de impuesto (punto de
inflexion) a partir del cual por encima de dicho umbral el ingreso fiscal tiende a disminuir.

Mas alla de la existencia de “dos tasas impositivas que producen los mismos ingresos”, tal y
como lo sefial6 Wanniski (1978); el objetivo fundamental, en materia de politica fiscal, radica
en determinar la tasa 6ptima de tributacién, entendida esta Gltima como aquella tasa que
maximiza el ingreso fiscal recaudado por el Gobierno. De no ser asi, en el momento en que
la carga fiscal se encuentra en un punto inferior a la tasa 6ptima de tributacion, un aumento
de las tasas impositivas generara mayores ingresos fiscales, a pesar de que dichos aumentos
pueden ser cada vez menores. Por el contrario, en el momento en que dicha carga se encuentra
en un punto igual o superior a la tasa éptima de tributacion, el aumento de las tasas traerd
consigo una disminucion en el recaudo, que tendera a cero entre mayor sea el monto de
impuesto establecido por lo que el efecto sobre las decisiones de participacion en el mercado
laboral y en la inversion sera negativo.

Es de resaltar que, los ingresos tributarios se constituyen en la mayor fuente de los ingresos
fiscales por lo que, es de suma importancia estimar la Curva de Laffer ya que su resultado
tiene implicaciones directas en las decisiones de politica econdmica, toda vez que, permite a
los policymakers comparar las tasas impositivas efectivas con las tasas maximizadoras del
recaudo tributario. En este sentido, las estimaciones de la Curva de Laffer, son importantes
debido a que, en primera instancia, proporcionan evidencia sobre el margen de maniobra®
que tiene el Gobierno para determinar la carga tributaria que deben asumir los agentes y, en
segunda, representan una relacion directa con la meta de la regla fiscal que, en Colombia para
el afio 2019, fue de 2,7% del PIB.

Si bien, la literatura existente sobre el tema es bastante amplia, para el desarrollo de este
articulo se tomaron en cuenta varios documentos de investigacion, especialmente los
desarrollados por Trabandt y Uhlig (2011, 2012), quienes partiendo de un modelo de
crecimiento neoclasico caracterizado por preferencias de “elasticidad constante de Frisch”,
muestran como cambia la Curva de Laffer mediante la fijacion de impuestos al trabajo, al
capital y al consumo, la variacion en el gasto publico y en los niveles de deuda soberana para
Estados Unidos y 14 paises de la Union Europea. En la misma direccion, los trabajos de
Lozano y Arias (2018) y Lozano et al (2019) basados en el analisis realizado por Trabandt y

! Hace referencia a la diferencia exitente entre la tasa 0ptima y la tasa efectiva de tributacion.



Uhlig (2011, 2012), estiman las variaciones en el recaudo del ingreso fiscal y la
cuantificacion del espacio fiscal para la economia colombiana por el lado de los impuestos.

El trabajo aporta a la literatura en dos dimensiones. Primero, a traves de un andlisis de estatica
comparativa, donde se realiza un ejercicio que da cuenta de los efectos que se generan en el
momento en que se define un impuesto indirecto en el mercado y las implicaciones en materia
de bienestar econdmico. Aunque la pregunta pareciera ser extremadamente amplia y general,
el documento propone seguir un orden especifico de modelacion para describir los
mencionados efectos. Para cumplir con lo anterior, partiendo de un mercado cuyo
comportamiento puede describirse a traves de un sistema de ecuaciones lineales de oferta y
demanda, se expone el problema de eleccion racional que una institucion recaudadora de
impuestos tendria que enfrentar al momento de determinar el monto 6ptimo de tributacion, y
a su vez establecer el limite maximo de impuesto admisible.

Segundo, desde la dimensién empirica aplicada, mediante la especificacion y estimacion de
un modelo economeétrico basado en la teoria planteada por Laffer para Colombia, utilizando
datos de ingreso tributario real per cépita, la tasa impositiva y el indice de Produccion
Industrial (IPI), con el fin de calcular la tasa impositiva de tributacién 6ptima, empleando
datos anuales durante el periodo comprendido entre 1980 y 2019. Siguiendo una metodologia
de analisis de series de tiempo no estacionarias cointegradas se estima un modelo log-lin
cuadrético con tres métodos diferentes, Minimos Cuadrados Ordinarios (OLS), Minimos
Cuadrados Completamente Modificados (FMOLS) y Minimos Cuadrados Dinamicos
(DOLYS), para calcular la tasa impositiva que maximiza el recaudo tributario fiscal.

El presente documento se divide en cinco secciones, siendo esta introduccion la primera de
ellas. A través de una juiciosa revision de literatura, la segunda seccion resume algunos de
los trabajos mas relevantes sobre el tema. En la tercera seccion, se presenta un analisis de
estatica comparativa que tiene como insumo un modelo lineal de mercado, para el cual se
especifican e interpretan cada uno de los pardmetros, a efectos de cuantificar el nivel de
distorsion del mercado ante el establecimiento de un impuesto indirecto. En la cuarta seccion,
se presenta un analisis econométrico para estimar la Curva de Laffer y determinar el nivel
Optimo de la tasa de tributacion. Por dltimo, en la quinta seccion se presentan algunas
reflexiones y conclusiones derivadas de los ejercicios en cuestion.?

2 Es de mencionar que, los resultados con respecto al impuesto maximo que se obtienen en el analisis realizado
en términos de bienestar presentado en la tercera seccion y la tasa dptima que maximiza el ingreso tributario
presentado en la cuarta seccion no necesariamente deben coincidir.



2 LA CURVA DE LAFFER EN LA LITERATURA EMPIRICA

Posteriormente a la formalizacion realizada por el profesor Arthur Laffer sobre la relacion
existente entre tasas impositivas e ingresos fiscales, uno de los desafios méas importantes para
la teoria econdmica ha sido proveer evidencia empirica para mostrar la validez de dichas
afirmaciones. Para el caso, Laffer (1978) argumenta que cambios en las tasas impositivas
tienen dos efectos sobre los ingresos fiscales. EI primer efecto es que debido a la reduccion
de la tasa impositiva se produce una reduccion de los ingresos de una base imponible
determinada. El segundo efecto, posiblemente opuesto al primero, plantea que la reduccién
de la tasa impositiva puede alentar a las personas a trabajar e invertir mas. Por lo tanto, los
ingresos fiscales pueden aumentar ya que se crea una base impositiva mas grande debido a
la reduccion de la tasa impositiva.

Por otra parte, Canto, Douglas y Laffer (1979) construyen un modelo de equilibrio simple
con un producto, dos factores y una eleccion de trabajo y ocio por parte de los consumidores
encontrando que, si las transferencias se otorgan a personas distintas de las que pagan
impuestos, y si las personas tienen preferencias diferentes, los efectos sobre el ingreso no
necesariamente se cancelan. Ademas, si el Gobierno no hace nada mas que colocar una
brecha distorsionadora en la eleccidn de trabajo y ocio con una rebaja global de los ingresos,
entonces el bienestar de los agentes que tributan, disminuye.

Fullerton (1980), estimando un modelo de equilibrio general con datos para la economia de
Estados Unidos, encontrd que a una tasa impositiva promedio de 78,8% se maximizaban los
ingresos fiscales con una elasticidad de la curva de empleo del 0,15. Stuart (1981) utilizando
un modelo bisectorial parametrizado para la economia sueca, muestra que los ingresos
fiscales para el periodo 1950 — 1980 alcanzaron su punto maximo cuando la tasa impositiva
rondaba el 70%.

Por otra parte, Lindsey (1986) partiendo de un modelo simple que representa el sistema
tributario estima que la tasa impositiva maximizadora del ingreso fiscal para la economia de
Estados Unidos durante el periodo 1980 — 1984 es cercana a 40%. Finalmente, Van Ravestein
y Vijlbrief (1988) utilizando un modelo simple de equilibrio general para la economia de los
Paises Bajos durante el periodo 1970 — 1985 encontraron que la tasa impositiva promedio
gue maximiza los ingresos fiscales para el periodo en cuestion fue de 67%.

Si bien, la literatura existente respecto al tema es abundante, en la actualidad los articulos
realizados por Trabandt y Uhlig (2011, 2012) se constituyen en insumo principal para el
analisis de la variacion de la Curva de Laffer y el recaudo fiscal mediante un modelo de
crecimiento neoclasico con preferencias de “elasticidad constante de Frisch” para Estados
Unidos y 14 paises de la Union Europea.



El modelo propuesto por Trabandt y Uhlig (2011) parte de un problema de maximizacion
para un hogar representativo de la forma:

Max int;kt;xe;ne Eo z ﬁt[u(ct; ne) +v(g:)] (1)

t=0

Sujeto a una restriccion presupuestaria intertemporal y una ecuacién de flujo de capital, tal y
como se expresan en las ecuaciones (2) y (3):

A+t +x+ b =1 —tP)hwen, + (1 —t5)(dy — 8)ke—q + Skey + RPky_1 + s, + T +m,  (2)
ki =1 —=8)ki—q +x; (3

Donde ct; nt; kt; xt; bt; m; denotan el consumo, las horas trabajadas, el capital, la inversién,
los bonos del Gobierno y un flujo exdgeno de pagos. El hogar representativo toma el
consumo gubernamental g,, que le proporciona utilidad. Ademas, recibe salarios wy,
dividendos d,, beneficios de la firma I1; y pagos de activos m.

Por dltimo, el hogar obtiene ganancias de intereses R? y transferencias de suma global por
parte del Gobierno s;. Asimismo, el hogar debe pagar impuestos al consumo t§, impuestos
sobre la renta del trabajo T* e impuestos sobre la renta del capital Tf. Las preferencias de los
individuos vienen dadas por la ecuacion (4), donde n es el inverso de la elasticidad
intertemporal de sustitucion, k es el parametro de la desutilidad del trabajo y ¢ representa la
“elasticidad constante de Frisch”, la cual mide la sensibilidad de la oferta de trabajo ante
cambios en el ingreso laboral disponible. Esto es:

[ 1 - 147"
!1_ {ctnll—k(l—n)nt ‘pl —1}
u(esng) = 1

1+
log(c,) — kn, ¢

(4)

El problema de eleccidn racional de la firma representativa, la cual actia en un escenario de
competencia perfecta viene dado por:

Maxy, i, Yt — diki 1 —wen; (%)



Sujeto a una funcién de produccién de la forma Cobb-Douglas tal y como sigue en la
ecuacion (6), esto es:

Yt = Etkf—lzg_e (6)

Donde y, denota el producto y &° representa la productividad total de los factores.
Finalmente, la restriccion presupuestaria del Gobierno implica que la suma del gasto publico,
las transferencias realizadas a los hogares y el servicio de la deuda deben ser iguales, para
cada periodo, a los ingresos producto de la nueva emision de deuda. La ecuacion (7) resume
lo especificado con anterioridad:

ge+se t R?bt—l =b —T; (7
Donde el recaudo del Gobierno esta dado por:
T, = tice + tfweng + tf(de — 8)key (8)

En equilibrio, el hogar elige maximizadores de utilidad, la firma resuelve su problema de
eleccion racional y el Gobierno establece politicas que satisfacen su restriccion
presupuestaria. A continuacion, se resumen las relaciones clave de crecimiento equilibrado
del modelo que son necesarias para calcular la Curva de Laffer.

Sea k/y el valor que denota la senda de crecimiento en equilibrio de la relacion k,_; /y;:

- R—-1 &\'
7 = (= +3) ©

Y sea y, /i = 'k /y?(1=9) la productividad laboral y w, = (1 — 8)y,/n, el nivel salarial
antes de impuestos, y teniendo en cuenta las preferencias de “elasticidad constante de
Frisch”, las condiciones de primer orden para el hogar y la firma implican que:

1.1

1 1 -
(nkﬁ1+‘l’) +1- 5 =acly (10)

Donde a=1+t¢/1-t")(1+ %/1 —0) depende de las tasas impositivas, la

participacion laboral y “elasticidad de Frisch” para la oferta laboral, entonces la Curva de
Laffer, teniendo en cuenta las restricciones a las transferencias y al gasto, viene dada por:
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En la misma direccion, Trabandt y Uhlig (2012), partiendo de los resultados obtenidos con
anterioridad, estima la Curva de Laffer asumiendo la existencia de, una firma que compite
bajo un escenario de competencia monopolistica y, la acumulacién de capital humano. A
efectos de ilustrar lo anterior, el problema de maximizacion de la firma representado
mediante la ecuacion (5) viene ahora dado por:

Maxy, ., Ye — dike_1 — PeZt (12)

Donde p; y z; denotan el precio de un insumo homogeneo y el precio de un insumo
intermedio el cual es heterogeneo. Simplificando (12) se obtiene que:

Maxp,;i Pt;iZe;i — Wil (12a)

El anterior problema de maximizacion de la firma esta sujeto sus propias funciones de

demanda y produccion tecnolégica. Esto es z.; = (pt/pt;i)%"lzt Y Zpp = Mgy,
respectivamente. En equilibrio, las firmas establecen un mismo precio el cual actia como
mark up sobre los costos marginales lo cual genera que a nivel agregado, los beneficios estén
dados por II; = (w — 1)wn;. Por lo anterior, el recaudo del Gobierno expresado en la
ecuacion (8) sera:

T, = tfce + tiwen, + t8(d, — 8)ko_y + 011, (13)

Y el stock de capital humano en la senda de crecimiento balanceado, definido como una
fraccion del tiempo de trabajo que los hogares ofertan en el mercado es:

h; = (Aqtnt +B(1— qt)nt)”h%:f + (1 —=8p)hi—1 (14)

Donde A > 0 y B > A parametrizan la efectividad del “learning-by-doing” y la tasa de
escolarizacion, respectivamente, y donde 0 < &, < 1 es la tasa de depreciacion del capital
humano. Por lo anterior, los ingresos fiscales totales y las transferencias a lo largo de una
senda de crecimiento balanceado son:
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Los resultados obtenidos por Trabandt y Uhlig (2011), asumiendo un nivel de recaudo
normalizado, suponiendo un escenario perfectamente competitivo y sin la inclusion del
capital humano, dan cuenta que para Estados Unidos el valor promedio de la tarifa tributaria
sobre el impuesto al trabajo es de 27%, mientras que sobre el impuesto al capital es de 35%
y sobre la participacion laboral es de 50%. Para los 14 paises de la Union Europea, los valores
son 41%, 32% y 48%, respectivamente. Por otro lado, la evidencia proporcionada por
Trabandt y Uhlig (2012) al incorporar un escenario de competencia monopolistica y la
acumulacién de capital humano, los autores encuentran que los valores promedio de la tarifa
tributaria sobre el impuesto al trabajo, el impuesto al capital y sobre la participacion laboral
para Estados Unidos son de 22%, 41% y 64%, mientras que para los 14 paises de la Union
Europea son de 34%, 37% y 58%, respectivamente.

Nutahara (2015), partiendo del ejercicio propuesto por Trabandt y Uhlig (2011, 2012),
encuentra que para Japon la Curva de Laffer para los impuestos sobre el trabajo y el capital
tiene picos Unicos; sin embargo, el impuesto al consumo y los ingresos aumenta
monotonamente con respecto a la tasa impositiva. Asi las cosas, el promedio de la tasa
tributaria efectiva del ingreso laboral es de 29,1%, mientras que la tasa efectiva de las rentas
de capital y del consumo fueron en promedio de 51,5% y 10,0%, respectivamente.

Diversos trabajos han estudiado la relacién de forma empirica para paises especificos. En
linea con lo anterior, Tatu (2014) estudia la Curva de Laffer para el caso de Rumania con el
fin de saber si el pais poseia un nivel de deuda elevado. Es de resaltar que, debido a la crisis
financiera el Gobierno tomé prestado mas de lo que producia toda la economia. Se hall6 que
Rumania se encontraba en el lado derecho de la curva de acuerdo a los analisis
economeétricos, por lo que, se puede decir que el pais no tenia un nivel de deuda elevado, sin
embargo, tuvo que ir reduciendo el monto de la deuda para no encontrarse en
sobreendeudamiento en algunos afios futuros, dado a la utilizacion desmedia de la deuda a
fin de salir de la crisis.

Por otro lado, Karas (2012) estimo la Curva de Laffer para Republica Checa con el fin de
encontrar una tasa impositiva que maximice los ingresos tributarios del pais con el objetivo
de que el endeudamiento no se convierta en una problematica en el sistema tributario. Brill
y Hassett (2007) en un estudio para los paises pertenecientes a la OCDE durante el periodo
comprendido entre 1980 — 2005, y utilizando impuestos corporativos, encontraron que la tasa
gue maximiza los impuestos disminuyd a través del tiempo, pasando de 34% en los afios 80°s



a 26% en los primeros afios del siglo XXI y la forma de la curva también cambio con los
afios haciéndose mas empinada.

Guedes de Oliveira'y Costa (2015) utilizan el recaudo del Impuesto al Valor Agregado (IVA)
para estimar Curva de Laffer en 27 paises de la Union Europa, para el periodo 1995 — 2011,
encontrando un efecto de ciclo econémico en la curva, en los afios de recesion, los ingresos
por IVA suelen ser méas bajos con una curva mas pronunciada y la tasa de IVA que maximiza
los ingresos fiscales es ligeramente menor que antes. En donde la composicion del consumo
y la base de recaudo son la explicacion de este efecto, dado que en épocas de recesion la tasa
se eleva y las personas evaden o eluden el impuesto al IVA.

Kalmarzi y Mousavi (2014) estimaron una Curva de Laffer no Lineal para la economia irani,
para el periodo 1970 — 2009, sus resultaron muestran la presencia de una relacion no lineal
entre la tasa impositiva y los ingresos fiscales con un valor umbral de 8% aproximadamente.
Por su parte, Chakraborty (2015) estima un modelo de correccidn de errores para la Curva
de Laffer teniendo como referencia el sefioreaje fiscal en India, analiza las politicas
monetarias y fiscales para encontrar una tasa de inflacion que maximice el sefioreaje y asi
localizar el punto 6ptimo de ingresos que se debe utilizar para el financiamiento del déficit
fiscal.

Para el caso colombiano, Bejarano (2008, 2013) verifica la existencia de la Curva de Laffer
en Colombia y estima la tasa optima que maximiza el recaudo tributario, respectivamente.
Para el primer caso, Bejarano (2008) utilizando un modelo de regresion polinémica de
segundo grado con datos para el periodo 1980 — 2005 encontré que el nivel éptimo del ingreso
real per capita corresponde a un ingreso tributario como porcentaje del PIB del 14,2%. A
partir de este nivel la contribucién marginal de los ingresos disminuye progresivamente hasta
ser negativa, al nivel de una la tasa impositiva aproximadamente del 28,5%. Mientras que, a
nivel agregado, el recaudo tributario real se hace maximo con un ingreso tributario real como
porcentaje del PIB igual a 12,81%, a partir de este nivel, la contribucién marginal de los
ingresos tributarios reales disminuye progresivamente hasta tornarse negativa con una tasa
impositiva aproximadamente del 25,6%. Por ultimo, replicando el ejercicio anterior con datos
para el periodo 1980 — 2010, Bejarano (2013) encuentra que el ingreso fiscal aumenta de
forma creciente hasta un punto méximo donde la tasa impositiva es de 25,6%, a partir del
cual el ingreso fiscal empieza a decrecer hasta el punto en que, una tasa impositiva superior
al 68% genera que el Gobierno no perciba ingresos fiscales debido a que el impacto marginal
al recaudo tributario per capita es negativo.

Finalmente, Lozano y Arias (2018) replican el ejercicio realizado por Trabandt y Uhlig
(2011, 2012) encontrando que el valor promedio de la tarifa tributaria sobre el impuesto al
trabajo es de 22,5%, lo cual sugiere que el Gobierno cuenta con espacio fiscal para realizar
incrementos en dicha tarifa, esto es, por cada punto porcentual de aumento en la tarifa
efectiva, el recaudo por impuestos sobre las rentas laborales se incrementaria en 0,6 en



promedio. Respecto al valor promedio de la tarifa tributaria sobre el impuesto al capital, los
autores encontraron que fue de 18,4%, y al igual que en el caso anterior, existe un amplio
espacio para realizar ajustes en los impuestos al capital, esto es, por cada punto porcentual
de aumento en la tarifa efectiva, el Gobierno incrementaria el recaudo por impuestos sobre
las rentas del capital en 0,3, en promedio. Por ultimo, frente al impuesto sobre el consumo, a
diferencia de los dos casos anteriores, Lozano y Arias (2018) encuentran que la Curva de
Laffer no tiene un punto maximo razonable, lo cual va en linea con lo encontrado por
Trabandt y Uhlig (2011).2

3 ANALISIS DE ESTATICA COMPARATIVA

Esta seccion corresponde al primer andlisis, el anlisis de estatica comparativa. Inicialmente
se presenta un modelo microecondmico, seguido de un ejercicio de simulacion de estatica
comparativa de los resultados del modelo tedrico. Una vez realizado el mencionado ejercicio,
se propone una reflexion sobre el efecto provocado por la inclusion del sefialado impuesto
en términos de bienestar y algunas consideraciones a propdsito del dilema entre ingresos
fiscales y distorsion en el mercado producto del instrumento tributario aplicado.

3.1 UN MODELO DE CORTE MICROECONOMICO

A efectos de entender, el funcionamiento de un mercado, a continuacion, se asume dentro de
la modelacién un sistema de ecuaciones de tipo lineal para representar el comportamiento de
los agentes econdmicos, tanto oferentes como demandantes, que en cualquier caso asumen
como dado el precio, esto es, se reconoce que los agentes son tomadores de precios, o lo que
es equivalente se garantiza la hipétesis de competencia perfecta en tal mercado.

Asi las cosas, el par de ecuaciones de oferta y de demanda anunciadas seran:
QS(P)=a+pP ; a<0;B>0 a7
Q°(P) =60 —oP ; 0,0>0 (18)

Notese que de las ecuaciones (17) y (18) es importante imponer una serie de condiciones que
le dan sentido al problema econdmico a modelar. En particular, asumir que a < 0, equivale
a reconocer que existe un precio minimo, equivalente — a /S, a partir del cual los oferentes
estarian en disposicion de ofrecer su producto. Por su parte, reconocer que 8 > 0, implica

3 En Lozano et al (2019), la seccidn tres corresponde a una version ajustada de Lozano y Arias (2018).



asumir que existe un parametro de sensibilidad en el que por cada unidad monetaria que se
incrementa el precio, la oferta aumentara en £ unidades.

En cuanto a la curva de demanda, 8 > 0 corresponde a la cantidad méaxima que se est4
dispuesto a demandar por parte del bloque de consumidores en dicho mercado donde 6/c
denota el precio maximo al que los consumidores estaran dispuestos a participar en dicho
mercado. De lo anterior, obsérvese que se infiere una restriccion adicional de los pardmetros
anteriormente mencionados:

La situacion de equilibrio inicial viene determinada por la igualacion de las ecuaciones (17)
y (18). Esto es:

Q5(P) = a + P = Q°(P) = 0 — oP (19)

De donde facilmente se puede determinar el precio y las cantidades de equilibrio. Lo anterior
viene dado como:

0—«a
P1=ﬁ+0' (20)

0
- @)

Por ende, la situacion inicial de equilibrio puede ser definida como aquel nivel de precios
que permite compatibilizar las decisiones de oferta y de demanda, esto es aquel par ordenado
de precios y cantidades E; = ( Q7 ; P; ). La ecuacion (22) describe lo anterior.

1=

@a+ﬁ€6—a> 22)

ﬁ+0;ﬁ+a

Suponga que, en la situacion anteriormente descrita, el Gobierno decide establecer un
impuesto indirecto cuyo monto, expresado en términos monetarios corresponde a Tx, y que
la responsabilidad del recaudo inicialmente recae en el bloque de productores. A efectos de
ilustrar la manera como se podria modelar la inclusion del sefialado impuesto, a continuacion,
se establecerd la funcion inversa de oferta, la cual tiene la siguiente especificacion:
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P=—E+EQ5 (23)
Al incluir Tx en (23) se tiene que:
piTx = —Z41ps (23a)
B B
Factorizando (23a):
B(P+Tx)=—a+Q° (23b)

De tal manera que la funcion de oferta hipotética, con la inclusién de un impuesto por unidad
vendida, viene dada de la forma:

Q" =a+ B(P + Tx) (24)

A efectos de determinar el precio que pagaria el blogue de consumidores ante la distorsion
anteriormente sefialada, esto es la inclusion de Tx en el mercado, bastaria con igualar las
ecuaciones (24) y (18). De tal manera que la nueva funcion de oferta hipotética viene dada
por:

QS =a+ B(P +Tx)=Q°(P) =60 —oP (25)

De donde se infiere que el precio percibido por el consumidor después de la inclusion de Tx
es:

_0—p(Tx)—a
B p+o

Py (26)

Obsérvese que la ecuacion (26) puede reescribirse en funcion del precio de equilibrio
inicialmente establecido. Esto es:

P} =P} + Tx (26a)

B
B+o

11



En otras palabras, P; > P{, con lo cual queda claro que el precio percibido por el blogue de
consumidores después de la inclusion de Tx superara el precio de equlibrio. A partir del
precio que percibe el consumidor, es posible calcular las cantidades transadas en dicho
mercado, una vez establecido el monto de Tx. Lo anterior se puede expresar como:

_ 0B+ ac—00(Tx)

p+o 27)

Q2

La anterior expresion, al igual que el precio que percibe el consumidor después de la
inclusion de Tx, puede expresarse también en términos de la cantidad de equilibrio
inicialmente establecida. Esto es:

ofp
f+o

Q2 =01~ Tx (272)

Obsérvese que, Q5 < Q7, con lo cual la cantidad transada en dicho mercado, después de la
inclusion de Tx, seré estrictamente menor que la cantidad de equilibrio.

A partir de los calculos anteriormente expuestos, es factible determinar el precio que percibe
el productor. Para hacerlo, basta evaluar la cantidad transada después de impuestos en la
funcién inversa de oferta, tal como se propone a continuacion:

, 1 T
=P (@) =5 (0 -2 2) -5 28)
Esto es:
. 0- o(Tx) —«a
P, = Bto (28a)

De donde se infiere que, el precio percibido por el productor en funcion del precio de
equilibrio es:

Pzzpf_

i T
it X (28Db)

Como es de esperarse, el precio que percibe el productor después de impuestos, no solamente
es estrictamente menor al precio percibido por el consumidor en dicho mercado, sino que se
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encuentra por debajo del precio de equilibrio. De hecho, obsérvese que la diferencia entre
ambos precios anteriormente mencionados despues de la inclusion de Tx, es igual a:

P; — P, = Tx( =Tx (29)

p+o

Pese a que dicha diferencia corresponde al monto de Tx establecido, resulta importante
reconocer que tal diferencia no se encuentra centrada en el precio de equilibrio. Por tal razon,
no existe simetria entre la magnitud de la diferencia existente de cada uno de los precios
mencionados y el precio de equilibrio, tal y como se muestra a continuacion:

P;—Pl*=ﬁ'f_O_Tx (299)
. . o

Obsérvese que B/B+aya/B + a € (0,1).

De lo anterior, el grado de asimetria en la diferencia de precios anteriormente sefialada,
dependera de los valores de los pardmetros de sensibilidad de la oferta y la demanda, en
términos relativos a su suma. Este ultimo resultado sera clave a efectos de determinar la
incidencia fiscal sobre cada uno de los agentes de mercado, tal como se vera mas adelante.

Ahora bien, reconociendo que de la inclusion de Tx, ya anteriormente sefialado, es posible
sustraer recursos del mercado para apalancar el Ingreso Fiscal cuyo monto, expresado en
términos monetarios corresponde a IF, se determina por el producto resultante entre la
diferencia de los precios percibidos por el consumidor y el productor, y la cantidad transada
después de impuestos. Esto es:

IF = (P; — P,)Q; (30)
En otros términos:
0p + ao of
IF =|———|Tx — Tx? 30
( p+o ) x (,8 + 0) x (302)

Obsérvese que IF corresponde a una funcion dos veces diferenciable y concava estricta frente
aTx, que en la literatura econdémica es ampliamente conocida como la Curva de Laffer. Dicha
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curva permite relacionar el nivel de Tx a establecer en el mercado con el IF que el recaudador
de impuestos pudiera percibir. Queda claro que por las condiciones del IF, anteriormente
mencionadas, el comportamiento de U-invertida de tal relacion. A efectos de determinar el
monto del impuesto Optimo asociado a la Curva de Laffer denotado como Tx*, se propone el
siguiente problema de maximizacion.

Partiendo de la ecuacion (30a) que representa el IF, el problema de eleccion racional de quien
disefia el mecanismo impositivo en este mercado, puede modelarse como:

0p + aoc of
Maxte[o,oo)IF(Tx) = Maxte[o’oo) (m) Tx — (,3 n O’) TXZ (31)

Obsérvese que la ecuacion (31) representa una funcion dos veces diferenciable y
estrictamente concava frente a Tx, de tal manera que las herramientas de calculo diferencial
podrian ser utilizadas a efectos de determinar una solucion a dicho problema. Asi, la
Condicion de Primer Orden (CPO) igualada a cero permitira encontrar el monto de Tx*, tal
y como se ilustra a continuacion:

0p + ao
Tx* = ———— 32
x 20p (32)
Lo cual se puede reescribir como:
T *—1(9+“) (32a)
* =2\ p

Obsérvese que de la ecuacion (32a) puede leerse que, el monto de Tx* correspondera al 50%
de la diferencia existente entre el precio percibido por el blogue de consumidores y el precio
percibido por los productores. Dado lo anterior, si la politica fiscal pretende establecer un
impuesto indirecto cuya fraccién, expresada en términos porcentuales corresponde a t, y Si
dicho impuesto resulta ser mayor que t*, no solamente el recaudador estara percibiendo un
nivel de impuestos suboOpitmo, sino que la distorsion en el mercado tendera a ser
absolutamente perjudicial para los agentes que en él participan. Formalmente, lo anterior
puede expresarse como:

o ((Hﬁ +ao)(f + 0)) <t

20860 — a) (32b)
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Una vez calculado el monto de Tx*, es posible encontrar el nivel de Ingreso Fiscal Maximo
que la entidad recaudadora de impuestos podria alcanzar, esto es:

o _ [ (6B + ac)?
[FMax — <m> (32¢)

Paralelamente de la ecuacion (30a) se puede determinar el monto del Impuesto Méximo,
entendido como aquel impuesto limite hasta el cual IF es estrictamente positivo. Lo anterior
se muestra en la siguiente expresion:

TxMax — (g + %) (32d)

Es de resaltar que el monto de TxM%*, corresponde a la diferencia existente entre el precio
percibido por el bloque de consumidores y el precio percibido por el bloque de productores.
En otros términos:

TxMax = 2Tx* (32€)

De donde se concluye la simetria existente en la Curva de Laffer.

Con lo anteriormente descrito, resulta importante avanzar en el analisis relacionado con la
Incidencia Fiscal que recae tanto a consumidores como productores. En otras palabras, que
proporcién del IF deberé ser asumida por consumidores y productores. Con el propoésito de
describir en detalle las medidas de incidencia referidas, a continuacion, se avanza en el
calculo de la Incidencia Fiscal del bloque de los consumidores en dicho mercado expresado
como §;:

5= () 33)

Donde A es:

Ao (9,8 + ao — 0,8Tx)< B )Tx (333)

B+o B+o

La ecuacion (33a), no es nada diferente al volumen transado después de impuestos
multiplicado por la diferencia entre el precio percibido por el blogue de consumidores
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después de la inclusion del impuesto y el precio de equilibrio. De tal manera que la Incidencia
Fiscal que Tx tiene sobre la participacion de los consumidores en el mercado es:

s, =( B ) (33b)

Por su parte, y siguiendo el mismo razonamiento realizado sobre los consumidores, el calculo
de la Incidencia Fiscal sobre la participacion de los productores en dicho mercado denotado
como §,, viene dado por:

5= ()
Donde B es:
o= (L 0 )

La ecuacidn (34a), no es mas que el volumen de la cantidad transada después de impuestos
multiplicado por la diferencia entre el precio de equilibrio y el precio percibido por el bloque
de productores después de la inclusion del impuesto. De tal manera que la Incidencia Fiscal
que Tx tiene sobre la participacion de los productores en el mercado es:

s, =( d ) (34b)

Nuevamente, se obtiene un resultado coincidente con las proporciones que explicaban la
asimetria entre cada uno de los precios que perciben los agentes econdémicos en dicho
mercado y el precio de equilibrio. Llama la atencion que dichos factores de asimetria son
justamente los porcentajes de Incidencia Fiscal calculados con anterioridad.

Por otra parte, es importante cuantificar la Pérdida Irrecuperable de Eficiencia (PIE), con el
fin de dimensionar el nivel de distorsion que la inclusion del monto establecido de Tx genera
en el mercado. Para simplificar el analisis, se reconoce que la PIE estad conformada por dos
componentes:

PIE=C+D (35)
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De donde C es:

S ek

La ecuacion (35a) resulta de definir el area del triangulo rectangulo, cuya base corresponde
a la diferencia entre la cantidad de equilibrio y la cantidad transada después de impuestos y
la altura, definida por la diferencia entre el precio que percibe el consumidor después de la
inclusion del impuesto y el precio de equilibrio. Esto es:

af3?
C = WTXZ (35b)
De donde D es:
_ 1 /0pTx o
b _§<,8+0> (,B+a) Tx (35¢)

La ecuacion (35c) resulta de definir el area del tridngulo rectangulo, cuya base corresponde
a la diferencia entre la cantidad de equilibrio y la cantidad transada después de impuestos y
la altura, definida por la diferencia entre el precio de equilibrio y el precio que percibe el
productor después de la inclusién del impuesto. Esto es:

__o%

Por ende, la PIE es:

of 5

(36)

Obsérvese que de la ecuacién (36), la PIE solo depende de los parametros de sensibilidad
que identifican la oferta y la demanda, esto es, el impacto sobre el bienestar es independiente
de los valores autonomos en el mercado. Ahora bien, si en la ecuacion (36) se evalta el monto
de Tx™ anteriormente encontrado, se tiene que:
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2
of 1/0 «
PIE* = =——— —(— —) 36a
2(ﬁ+a)(2 a+ﬁ> (362)
Lo cual puede reescribirse como:

o (B+o)

PIE* =
8 B

(36h)

La anterior conclusién es generalizable para cualquier monto de impuesto estrictamente
positivo, de tal manera que existird una disyuntiva entre el monto de recaudo que pretenda
extraer el Gobierno con Tx y el efecto de perdida de bienestar que se genere en dicho
mercado. De tal manera que la ecuacion (30a), que representa el IF se puede reescribir para
ilustrar la disyuntiva anteriormente sefialada como:

_( Bto

3.2 EJERCICIOS DE ESTATICA COMPARATIVA

Para ilustrar los resultados anteriormente descritos, a continuacion, se presentan una serie de
ejercicios de estatica comparativa los cuales sugieren resultados que serviran de insumo para
la elaboracion de las recomendaciones que se derivan del modelo tedrico propuesto
anteriormente.

Para avanzar en el ejercicio descrito, se consideré un mercado perfectamente competitivo en
el cual se asume gue el precio maximo admitido por el blogue de consumidores es de $100 y
el precio minimo que garantiza la participacion del bloque de productores es de $20%. El
ejercicio se divide en dos partes. En la primera de ellas, se simularon choques sobre la oferta
de tal manera que, afectaran simultaneamente los pardmetros a y g sin que tales choques
modificaran el precio minimo aceptado por el blogue de productores — a /. En la segunda
parte, manteniendo constante la oferta, se simularon choques sobre los parametros 8 y o que
afectan a la demanda, de forma tal que se mantuviera constante el precio maximo a pagar por
el bloque de consumidores 8/c. Especificamente, los parametros 8 y o fueron sometidos a
variaciones de 5 unidades entre cada escenario. Por su parte, a los parametros a y 8 se
modificaron en 100 unidades en el caso del primer parametro y en 500 unidades en el caso

4 Para efectos de facilitar la lectura del modelo propuesto, se asume que los precios estan expresados en miles
de pesos.
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del segundo de ellos, al momento de contrastar los respectivos escenarios. Para facilitar al
lector la interpretacion de resultados se advierte que el escenario 1 corresponde al escenario
base del ejercicio y los escenarios 2 y 3, a aquellos resultantes de aplicar los mencionados
choques en direcciones opuestas frente al referido escenario base.

Con los pardmetros anteriormente descritos, se procedi6 a calcular los equilibrios de mercado
respectivos, y sobre ellos se indagé como cambiaria el IF y la PIE ante diferentes tasas
impositivas, materializadas en este caso, en valores monetarios. En otros términos, se
simularon variaciones exdgenas de Tx en el intervalo [0;80] reconociendo que el limite
superior del intervalo anteriormente sefialado corresponde a TxM%*. Por la simetria del
cambio de los parametros, ya mencionada, el efecto sobre la Curva de Laffer y la PIE resultd
independiente del tipo de simulacién aplicada, esto es desde la oferta o desde la demanda.
Las siguientes graficas ilustran lo descrito con anterioridad.

En la Grafica 1 se presenta la Curva de Laffer asociada a los escenarios ya descritos. A lo
largo de dichas curvas, se simula el comportamiento del IF ante cambios en Tx; y tal como
lo sugiere la teoria, las curvas aqui presentadas siguen una forma de U-invertida donde se
evidencia la existencia de un punto de inflexion correspondiente a Tx* que maximiza el
recado del IF, a partir del cual el incremento en el monto de impuesto trae consigo una
contraccion en este ultimo.

La diferencia existente en el grado de convexidad de cada una de las tres curvas, resulta
Ilamativa en cuanto a los efectos asimétricos asociados. Obsérvese que, si bien fueron
aplicados choques simétricos sobre cada uno de los parametros, se encuentran efectos
totalmente diferentes en materia de recaudo fiscal. Es asi como en el paso del escenario 1 al
escenario 2 existio un incremento del /F del orden del 20% al pasar de $8.000 a $9.600,
mientras que la contraccion observada al pasar del escenario 1 al escenario 3 fue de 33%,
pasando de $8.000 a $5.333.

Este resultado es particularmente especial a efectos de ilustrar cuan sensible resulta ser el
IFMa* que una entidad recaudadora de impuestos podria obtener dependiendo de los
parametros fundamentales de un mercado. Asi pues, obsérvese que a medida en que los
parametros a y  son menores, 0 lo que seria equivalente para efectos de la simulacion desde
la demanda que los parametros 8 y a son menores, producto de cambios exdgenos, el nivel
de recaudo maximo se reduce mas que proporcionalmente.

En el ejercicio propuesto en los tres escenarios el monto de Tx*, corresponde a $40, pese a
las diferencias en el recaudo fiscal ya comentado. Lo mas importante de este nivel de
impuesto es el reconocimiento expreso de que, a partir de dicho umbral, el recaudo del IF
empieza a ser cada vez menor, recreando perfectamente la idea expuesta en su momento por
Laffer.
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Graéfica 1: Curva de Laffer ante distintas configuraciones de mercado
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Fuente: Célculos realizados por los autores.

Ahora bien, en lo que tiene que ver con la PIE, es de anotar que en la medida en que la
decision de politica fiscal busque establecer un monto mas alto de impuestos, la distorsién
que se genera en el mercado resulta ser siempre mayor, distorsion precisamente medida como
la PIE calculada. La Grafica 2 ilustra ese resultado y permite establecer la existencia de una
relacién no lineal estrictamente convexa, lo cual significa que por cada peso adicional en que
se incremente Tx, la distorsion generada sobre el mercado se incrementa mas que
proporcionalmente. Asi pues, para la simulacion propuesta, cuando Tx es de $40, la PIE
calculada es de $4.000 en el escenario base, en el escenario 2 es $4.800, y en el escenario 3
es de $2.666. En todos los casos la PIE corresponde al 50% del IF.
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Gréfica 2: PIE ante distintas configuraciones de mercado
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Fuente: Calculos realizados por los autores.

Incidencia Fiscal e Ingreso Fiscal Maximo

Respecto al calculo de la Incidencia Fiscal derivada de la simulacién propuesta, y entendida
como el efecto que tiene la implementacién de un impuesto indirecto sobre el bloque de
consumidores y de productores dada por las ecuaciones (33b) y (34b) para cada uno de los
tres escenarios descritos con anterioridad. En la misma direccion, el calculo del 1FM%* se
realizd teniendo en cuenta la ecuacion (35b). En la Tabla 1 se presentan los resultados del
ejercicio realizado.
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Tabla 1: Incidencia Fiscal e Ingreso Fiscal Maximo ante distintas configuraciones de

mercado

Incidencia Fiscal — Consumidor y Productor
Escenario 1 Escenario 2 Escenario 3
50% - 50% 60% - 40% 33% - 67%

Incidencia Fiscal — Productor y Consumidor
Escenario 1 Escenario 2 Escenario 3
50% - 50% 60% - 40% 33% - 67%

Ingreso Fiscal Maximo

Escenario 1 Escenario 2 Escenario 3
$8.000 $9.600 $5.333

Fuente: Céalculos realizados por los autores.

Obsérvese que, ante los choques en cada uno de los parametros mencionados con anterioridad
y la simetria existente entre el sistema de ecuaciones lineales de oferta y demanda, el célculo
del efecto del impuesto indirecto que recae sobre el bloque de consumidores y productores
tiende a ser mayor en el escenario 2 y menor en el escenario 3.

Comparativamente, la incidencia calculada para el escenario 1 o base, es de 50%, mientras
que para los escenarios 2 y 3 es de 60% y 33%, respectivamente. En otras palabras, los
resultados representan la proporcion del IF que deberd ser asumida por el bloque de
consumidores y productores. Por otra parte, el monto del / F%* calculado para los escenarios
1, 2 y 3 corresponde a $8.000, $9.600 y $5.333, respectivamente. Lo anterior sugiere la
existencia de una relacion directa entre el efecto del impuesto y el monto del mismo.

Por altimo, y a efectos de sintetizar los resultados anteriormente propuestos, se procedio a
establecer la relacion existente entre el IF y la PIE a cada nivel de impuesto posible en el
mercado para cada uno de los tres escenarios presentados con anterioridad. En el eje
horizontal se presenta el monto del IF y en el eje vertical se representa la PIE. Como puede
observarse, en los tres casos existe en un primer tramo de la curva, una relacion creciente
entre las variables en mencion , pero a partir del maximo del IF, y en la medida en que se
genera contraccion del IF, la PIE tiende a incrementarse de manera mas que proporcional.
La Grafica 3 ilustra lo anterior.
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Graéfica 3: Relacion entre IF y PIE en un mercado perfectamente competitivo
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Fuente: Célculos realizados por los autores.

Asi las cosas, un exceso de distorsion de un mercado no solamente reduce el IF tal como lo
sugiere Laffer, sino que ademés genera que la PIE tienda a ser cada vez méas grande tal y
como se aprecia. En particular, a medida en que los parametros hacen mas flexibles los
comportamientos de la oferta y la demanda del mercado ante cambios en el precio, una
excesiva carga fiscal establecida en el mercado trae como resultado una distorsién notoria en
materia de eficiencia. Como puede apreciarse, el escenario 3 muestra la notoria asimetria
resultante de un exceso de tributacion en el mercado.

4 ANALISIS ECONOMETRICO

Esta seccion corresponde al segundo analisis, el analisis econométrico. Inicialmente se
presenta el planteamiento y la metodologia del ejercicio econométrico, seguido de los
resultados y analisis de las estimaciones. El objetivo de esta seccién es constatar si existe
evidencia empirica que corroboren parte de los resultados encontrados en la seccién anterior,
esto es si existe evidencia de la presencia de U invertida sugerida por Laffer para la economia
colombiana.
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4.1 PLANTEAMIENTO Y METODOLOGIA

En esta seccion se plantea, especifica y estima un modelo econométrico basado en la teoria
planteada por Laffer para Colombia, con el fin de calcular la tasa impositiva de tributacion
Optima, empleando datos anuales durante el periodo comprendido entre 1980 y 2019. Se usan
datos de ingreso tributario real per cépita, la tasa impositiva y el indice de Produccion
Industrial (IPI). Esta ultima como proxy de la actividad productiva de las ramas industriales
de la economia. Las series del ingreso tributario real per capita se construyen a partir de la
serie de ingresos tributarios del Ministerio de Hacienda y Crédito Pdblico (MHCP)
retropolada hasta 1980 con las estadisticas historicas del Departamento Nacional de
Planeacion (DNP), la serie retropolada del Producto Interno Bruto nominal (PIB)
metodologia 2015 y las proyecciones de poblacion del Departamento Administrativo
Nacional de Estadistica (DANE).

En la Grafica 4 se observa el comportamiento de cada una de las series entre 1980 y 2019.
Se observa un comportamiento creciente

Graéfica 4. Series de Tiempo, 1980 — 2019.
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Fuente: elaboracién de los autores.
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Para este modelo se suponen varias cuestiones. En primer lugar, los impuestos se cobran a
los ingresos del factor trabajo, el capital y el patrimonio, se emplean tanto impuestos directos
como indirectos. En segundo lugar, se especifica una funcion cuadréatica del recaudo en
funcidn de la tasa impositiva. En tercer lugar, la funcion cuadratica se plantea con una forma
funcional log-lin, siguiendo a Bejarano (2008).

Modelo a estimar:

Log(ITRpt):ﬂo"‘ﬂltt+182tt2+:83|P|t+8t (38)

Donde,

ITRp: Es el ingreso tributario real per capita. Calculado como el cociente entre los ingresos

tributarios, deflactados con el deflactor del PIB (base 2015=100), y divididos por la
poblacion. t: Es la tasa de tributacion efectiva, tomando como proxy el cociente entre los
ingresos tributarios y el PIB. 1P : Es el indice de Produccion Industrial.

Dado que estas series de tiempo presentan un comportamiento no estacionario es necesario
identificar su orden de integracidn para determinar si es necesario aplicar una prueba de
cointegracion y con el fin de evitar posibles resultados espurios (Newbold y Granger (1974),
Phillips (1986)). Para determinar el orden de integracion se aplican las pruebas de raiz
unitaria ADF (Dickey-Fuller (1979, 1981)) y ERS (Elliot et al (1996)) a cada serie de tiempo.
En ambos casos, estas pruebas tienen como hipotesis nula la presencia de raiz unitaria en la
serie.

Si las series son integradas de orden 1, debemos aplicar una prueba de cointegracion, aqui
aplicamos la prueba de Engle y Granger (1987) y la prueba de Phillips y Ouliaris (1990).
Ambas pruebas tienen como hipdtesis nula la No existencia de cointegracion entre las series
del modelo, y sus estadisticos se contrastan con los valores criticos tabulados por Phillips y
Quliaris (1990).

Una vez determinada la existencia de cointegracion se emplean tres estimadores para obtener
el valor de la tasa de tributacion optima. Se emplea el estimador de Minimos Cuadrados
Ordinarios (OLS), el estimador de Minimos Cuadrados Completamente Modificados
(FMOLS)® vy el estimador de Minimos Cuadrados Dinamicos (DOLS)®. Estos Gltimos se
emplean dado que esta estimacién puede presentar problemas de autocorrelacion y

5 Este estimador propuesto por Philips y Hansen (1990).
® Este estimador propuesto por Phillips y Loretan (1991), Saikkonen (1991), y generalizado por Stock y Watson
(1993).
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endogeneidad.” En este sentido, estas dos metodologias producen estimadores
completamente eficientes, cada método desde una Optica distinta. En el caso de los DOLS,
se usa una metodologia paramétrica al incluir rezagos y adelantos de las diferencias de las
variables independientes, y en el caso de FMOLS, se usa una metodologia semi-paramétrica.
En ambos casos, se utilizan estimadores de la matriz de varianzas y covarianzas de largo
plazo consistentes con heteroscedasticidad y autocorrelacion.

Una vez obtenida la estimacion de los parametros, es posible calcular la tasa 6ptima que
maximiza el recaudo fiscal. Dichos parametros deben ser significativos, £, debe ser positivo

y S, negativo.

oLog (1TRp,)
ot
Bi+2pt=0 (39)
o B

optimo Zﬂ
2

4.2 RESULTADOS

A continuacion, se presentan los resultados de las estimaciones siguiendo la metodologia
expuesta en la seccion anterior.

En la Tabla 2 se presenta el resultado de las pruebas de raices unitarias ADF y ERS sobre las
3 variables bajo analisis. Estos resultados muestran que el ingreso tributario real per capita,
la tasa impositiva y el indice de produccion industrial son series no estacionarias en nivel, y
estacionarias en primera diferencia, lo que indica que en nivel tienen raiz unitaria y en
primera diferencia no tienen raiz unitaria, es decir, las series son integradas de orden uno,

1(1).

En las dos pruebas se emplearon rezagos de la variable dependiente para corregir posibles
problemas de autocorrelacion, estos rezagos se determinaron empleando el criterio de
informacién Schwarz (1978). Adicionalmente, en la regresion auxiliar de cada prueba se
incluyo constante como término deterministico.

7 Si bien las estimaciones por OLS son superconsistentes , el estadistico t obtenido con términos no estacionarios
(1(2)) son solo aproximadamente normales, y su convergencia puede ser baja en muestras finitas. Los
estimadores FMOLS y DOLS controlan la endogeneidad y emplean estimadores de la matriz de varianzas y
covarianzas consistentes con correlacion serial y heteroscedasticidad.
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Tabla 2. Pruebas de Raices Unitarias

SERIE ADF  VC5% ERS VC5%
LITRp 0.06 -2.94 -0.06 -1.95
D(LITRp) -5.17 -2.94 -5.22 -1.95
T 0.28 -2.94 0.83 -1.95
D(T) -5.73 -2.94 -5.82 -1.95
IPI -0.18 -2.94 0.79 -1.95
D(IPI) -5.87 -2.94 -5.12 -1.95

Fuente: elaboracién de los autores.

Como se menciono en la subseccién anterior, dado de que las series de tiempo son no
estacionarias, se debe probar si estas series comparten una tendencia comun de equilibrio de
largo plazo, es decir, si las series estan cointegradas. Esto con el fin de evitar obtener
resultados espurios en la estimacion del modelo planteado.

La Tabla 3 presenta el resultado de las pruebas de cointegracion de Engle-Granger y Phillips-
Ouliaris, en ambos casos el estadistico de prueba permite rechazar la hipétesis nula de no
cintegracion a favor de que existe cointegracion entre las variables.

Tabla 3. Prueba de Cointegracion

Prueba Estadistico  VC 5%* Resultado
Engle - Granger -4.42 -4.11 Cointegracion
Phillips - Ouliaris -38.27 -32.06 Cointegracion

Nota: Los valores criticos para ambas pruebas fueron tomados del Anexo
B de Phillips y Ouliaris (1990).

Fuente: elaboracién de los autores.

Al existir relacion de equilibrio de largo plazo, se estima la relacion planteada en el modelo
utilizando los tres estimadores mencionados en la metodologia. La Tabla 4 presenta el
resultado de los 3 modelos estimados y se observa que en todos los casos hay evidencia de
la presencia de una relacion de U-invertida, los coeficientes son significativos a nivel
individual y conjunto. También se observa que los errores en cada modelo siguen una
distribucion normal, seguin la probabilidad del estadistico Jarque-Bera (1980).
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Tabla 4. Resultados Modelos Estimados

Variable Dependiente: Log(ITRp)
Errores Estandar entre ()
OLS FMOLS DOLS
C 8.58 11.99 12.00
(0.71)*** (0.07)*** (0.12)***
T 14.05 13.35 13.08
(1.22)*** (1.20)*** (1.84)***
T2 -19.65 -18.00 -17.04
(3.59)*** (3.84)*** (6.70)***
IPI 0.01 0.01 0.01
(0.00)*** (0.00)*** (0.00)***
F 2473 2725 2756
Prob (F) 0.0000 0.0000 0.0000
Obs 39 39 37
Varianza de LP - 0.0015 0.0028
Estadistico JB 3.9338 0.8190 0.8451
Prob (JB) 0.1398 0.6639 0.6553

Nota: Para la estimacion DOLS y FMOLS se usa el método de Andrews (1991) para determinar
el pardmetro de truncamiento en la estimacidn no paramétrica. El nimero de rezagos y adelantos
en el DOLS se determina por medio del criterio de informacién Akaike (1974). (***) Indica
significancia al 1%.

Fuente: elaboracién de los autores.

Adicionalmente, la Tabla 5 presenta la tasa 6ptima que maximiza el recaudo fiscal (ecuacion
39) en cada una de las estimaciones, comparandola con la tasa 6ptima de 2015 para calcular
el espacio fiscal del Gobierno. Los resultados empiricos muestran que se cumple el postulado
de Laffer, cuando la tasa impositiva es baja, menos del 37% en promedio, la relacién entre
la tasa impositiva y el recaudo tributario real per capita es positiva, pero cuando la tasa
impositiva es mayor al 37% en promedio, la tasa impositiva y el recaudo tributario real per
capita tienen una relacion negativa. Lo anterior indica que un nivel de la tasa impositiva por
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encima del 37%, en promedio, provocaria una reduccién en el recaudo fiscal, ya que los
ingresos tributarios reales per capita comenzarian a disminuir.

Segln estos resultados, la tasa impositiva fiscal de Colombia en promedio no se ha
encontrado en su nivel éptimo que maximiza el recaudo tributario, lo cual brinda al Gobierno
un margen de maniobra relativamente amplio para incrementar dicho recaudo fiscal. Como
lo muestran Lozano et al (2019), la tasa efectiva del afio 2015 se ubica en 25,3% para el
trabajo y en 24,5% para el capital (24.9% en promedio), lo cual indica que el Gobierno
todavia tiene cierto margen de maniobra para incrementar las tasas impositivas promedio,
tanto del trabajo como del capital, aproximadamente en 12 puntos porcentuales. Sin embargo,
como se menciond anteriormente, un aumento de la tasa podria conducir a incrementos
menos que proporcionales en el recaudo tributario fiscal, via desincentivos, elusidn y evasion.

Tabla 5. Tasa Optima y espacio fiscal en cada Estimacion

Estimacion t maximizador  tefectiva en 2015* Espacio fiscal

OLS 0.36 0.249 0.11
FMOLS 0.37 0.249 0.12
DOLS 0.38 0.249 0.13

* La tasa efectiva es el promedio del impuesto a las rentas laborales y de capital, que para
el afio 2015 fue del 25.3% y 24.5%, respectivamente. (Lozano et al (2019)).

Fuente: elaboracién de los autores.

5 CONCLUSIONES

En este articulo se llevan a cabo dos aportes, uno a través de un analisis de estatica
comparativa y otro mediante un analisis empirico. Asi las cosas, a partir de la modelacion de
un sistema de ecuaciones lineales que representa el funcionamiento de un mercado de oferta
y demanda se microfundamenta la Curva de Laffer. Dicha curva, en forma de U-invertida,
corrobora la proposicion realizada por Arthur Laffer, la cual sugiere la existencia de dos tasas
impositivas que producen la misma cantidad de ingresos fiscales, los cuales aumentan debido
a incrementos en dichas tasas hasta alcanzar un punto maximo, a partir del cual, disminuyen
debido al exceso de presidn tributaria sobre los contribuyentes.

Posterior a la microfundamentacién de la Curva de Laffer, se determind el monto 6ptimo de
tributacion que una institucion recaudadora debe fijar a efectos de maximizar el ingreso
fiscal, y se establecid el dilema existente entre el nivel de recaudo tributario y el grado de
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distorsion que se genera en un mercado. El ejercicio realizado, propone una forma general
para calcular la incidencia que tiene la inclusion de un impuesto indirecto sobre los
consumidores y productores, asi como la pérdida de bienestar ocasionada por dicha inclusion.

Conforme a lo anterior, se realizaron algunos ejercicios de simulacion, los cuales
proporcionan la suficiente evidencia que permite constatar el impacto de la inclusion de un
impuesto de corte indirecto en un mercado perfectamente competitivo. Partiendo de la
existencia de tres escenarios, para los cuales se determin6 que el monto del impuesto dptimo
es de $40, y aplicando choques simétricos a los parametros que afectan tanto a la oferta como
a la demanda, se pudo mostrar que existen efectos totalmente diferentes en materia del
ingreso fiscal para cada uno de los escenarios aqui evaluados. Es asi como del escenario 1 al
escenario 2, el incremento fiscal registrado fue del orden del 20%, pasando de $8.000 a
$9.600, mientras que del escenario 1 al escenario 3, este fue de 33%, pasando de $8.000 a
$5.333, lo cual ilustra la existencia de evidentes no linealidades que se traducen en que
cambios en los parametros conllevan a cambios no proporcionales en el ingreso fiscal.

Asimismo, se logré mostrar que a medida en que la distorsion impositiva excede el nivel de
impuesto 6ptimo, la pérdida irrecuperable de eficiencia para cada uno de los tres escenarios
evaluados no solamente aumenta, sino que dicho aumento es mas que proporcional. Esto es,
cuando el impuesto es de $40, las pérdidas calculadas son de $4.000 para el escenario 1,
$4.800 para el escenario 2 'y $2.666 para el escenario 3. Respecto al célculo de la incidencia
fiscal que recae sobre consumidores y productores, se encontrd que para el escenario 1 es de
50%, mientras que para los escenarios 2 'y 3 es de 60% y 33%, respectivamente.

Finalmente, se pudo constatar que la relacion existente entre el ingreso fiscal y la pérdida
irrecuperable de eficiencia para cada nivel de impuesto posible en el mercado, en los tres
escenarios evaluados mostré que en un primer tramo de la curva existe una relacion constante
y creciente. Cuando se alcanza el punto maximo de ingreso fiscal, la relaciéon entre las
variables en mencion genera una distorsién notoria en materia de eficiencia.

Por otra parte, los resultados del ejercicio empirico realizado sugieren que Colombia se
encuentra en el segmento creciente de la curva en la parte alta, estimacion de la tasa éptima
derivada de las estimaciones presentadas es de 37% en promedio. Como lo muestran Lozano
et. al (2019), la tasa efectiva del afio 2015 se ubica en 25,3% para el trabajo y en 24,5% para
el capital, lo cual indica que el Gobierno todavia tiene cierto margen de maniobra para
incrementar las tasas impositivas promedio, tanto del trabajo como del capital,
aproximadamente en 12 puntos porcentuales. Adicionalmente, replicando el mismo ejercicio,
tomando la tasa efectiva del afio 2019, que para el trabajo es del 26,6% Yy para el capital de
29,5%, el margen de maniobra es aproximadamente de 9 puntos porcentuales.

En la misma direccion, es de recalcar que, si bien la tasa dptima de tributacion derivada del
ejercicio es de 37%, y teniendo presente la existencia de un margen de maniobra amplio, es
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de recalcar que tasas efectivas de tributacion mayores a las actuales podrian representar
incrementos marginales menores en el recaudo, ademas pueden decisiones de participacion
en el mercado laboral y en la inversion, incluso pueden incentivar la evasion y elusion de
Impuestos.

Aunque estos resultados son importantes, deben ser leidos con precaucion, toda vez que en
esta aproximacion empirica se estd tomando el agregado de todos los impuestos sin
discriminar los impuestos a las rentas laborales y de capital, ademas, no se tienen en cuenta
algunos aspectos propios del mercado laboral colombiano y del recaudo fiscal, tales como
los elevados niveles de informalidad, los indices de corrupcién que afectan las expectativas
de los contribuyentes, los niveles de evasion y elusién, entre otros. Adicionalmente, vale la
pena recordar que el recaudo tributario no solamente puede incrementar via tasas efectivas
de tributacion, sino que también, puede hacerlo via expansion de la base gravable, por lo
cual, dada la importancia de las estimaciones de la Curva de Laffer, seria vital contar con
actualizaciones periodicas de las mencionadas estimaciones.

Finalmente, de lo expuesto con anterioridad, se pueden establecer al menos tres
recomendaciones esenciales. Respecto a la primera, resulta importante mencionar que no es
posible establecer una Curva de Laffer Gnica entre mercados. Cada mercado, aln con precios
maximos y minimos similares puede presentar comportamientos significativamente
diferentes en cuanto al comportamiento de su respectiva Curva de Laffer con efectos
asimétricos sobre el nivel de recaudo maximo a nivel tributario. Por lo anterior, cualquier
analisis tendiente a explorar la modificacion del sistema impositivo via impuestos indirectos
deber4d fundarse en wun estudio detallado microeconémicamente hablando del
comportamiento de cada uno de los mercados posiblemente afectados.

La segunda recomendacion y alerta que se deriva de este documento, es que un gravamen
excesivo en un mercado puede traer consigo fuertes impactos en materia de distorsion de un
mercado, en el cual, no solamente existe una contraccién en el ingreso fiscal para la
administracion de impuestos, sino un importante efecto adverso en materia del nivel de
eficiencia en el mercado.

La tercera recomendacion radica en que, si bien las estimaciones sugieren que el Gobierno
cuenta con margen de maniobra relativamente amplio para incrementar la carga impositiva,
los incrementos de la tasa efectiva pueden generar, en el corto plazo, incrementos no
proporcionales en el recado tributario, ademas de desincentivos en las decisiones de
participar en el mercado laboral y de inversién. En este sentido, vale la pena mencionar que
el Gobierno también puede incrementar el recaudo tributario mediante de la expansion la
base gravable de contribuyentes. Lo anterior via reduccion o eliminacion de beneficios
tributarios, o via fortalecimiento de las entidades recaudadoras de impuestos, tanto a nivel
nacional, local y departamental, a efectos de minimizar la evasion y la elusion de impuestos
por parte de los agentes.
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