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JESUS BOTERO GARCIA

Resumen

Mediante un modelo de equilibrio general computable, calibrado para Colombia, se
analiza el impacto de diversas politicas econémicas, que afectan el precio relativo de
los factores productivos. Se concluye que los estimulos a la inversion, que pueden
interpretarse como acciones que disminuyen el precio del capital, propician sin embargo
la acumulacion de capital, y por esa via, incrementan la productividad del trabajo,
generando efectos positivos netos sobre el empleo. La eliminacion de los aportes
parafiscales, por su parte, genera una reduccion en el costo del trabajo, pero su efecto
global sobre el empleo es compensado parcialmente por las acciones fiscales tendientes
a generar rentas alternativas que permitan mantener los beneficios asociados a esos
aportes. Se sugiere que el esquema ideal seria aquel que establece estimulos a la
inversion, focalizados hacia sectores intensivos en empleo, al tiempo que crea redes
de proteccion social adecuadas, para enfrentar los problemas asociados a la pobreza.
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Abstract

Using a computable general equilibrium model, calibrated for Colombia, it is analyze the
impact of various economic policies, which affect the relative price of production factors.
The results concluded that the incentives for investment, which can be interpreted as
actions that decrease the cost of capital, however lead to the accumulation of capital,
and thereby increase the productivity of labour, generating net positive effects on
employment. The Elimination of the payroll taxes, for its part, generates a reduction in
the cost of labour, but their overall effect on employment is partially offset by the tax
measures designed to generate alternative income to keep the benefits associated with
these contributions. Finally the suggestion is that the ideal scheme would be one that
provides incentives for investment, focused towards employment-intensive sectors, at
the time that creates networks of social protection appropriate to deal with the problems
associated with poverty.
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Introduccion

En los ultimos anos, Colombia ha practicado una politica activa de fomento a la
inversion, a través de estimulos a la adquisicion de bienes de capital. La ley 863 de
2003 establecio una deduccion especial sobre la inversion en activos fijos reales
productores de renta, que permite descontar el 30% del valor de dicha inversion de la
renta gravable del contribuyente, reduciendo asi el impuesto de renta en proporcion a la
inversion realizada. Dicha deduccion especial (que fue incrementada transitoriamente
hasta el 40% por la ley 1111 de 2006, para el periodo 2007-2009), junto con una
politica de tasas de interés reales bajas y una mejora sustancial en las condiciones de
seguridad del pais, contribuyd a elevar sustancialmente la relacion inversion-PIB, que
paso del 15.7% en 2000, al 27.3% en 2008, y que se mantuvo por encima del 25%,
incluso en 2009, en medio de la crisis mundial de finales de la década, como lo ilustra
el Grafico 1.

Grafico 1
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Fuente: DANE. Cuentas Nacionales de Colombia. Base 2000.

El incremento en la inversion contribuy6 decisivamente a un episodio de “aceleracion
del crecimiento”, que llevo la tasa de crecimiento del 2.2% al principio de la década al
7.5% en 2007, y que solo se frend en 2008 y 2009, con motivo de la crisis internacional,
sin que sin embargo, se llegara a tasa negativas, como lo ilustra el Grafico 2.
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Grafico 2

Colombia: crecimiento del PIB
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Fuente: DANE. Cuentas Nacionales de Colombia. Base 2000.

La tasa de desempleo (que, a principios de la década se ubicaba en el 15%) se redujo
de manera sostenida hasta el 11.2% en 2007 (ver Grafico 3), pero con la reduccion
del crecimiento, se ha elevado de nuevo hasta el 12% en 2009, generando grandes
temores acerca de la capacidad del pais de difundir los beneficios del crecimiento entre
toda la poblacion, a través de la generacion de empleo.

Paralelamente, existe en el pais un sistema de aportes y contribuciones a la ndmina que
encarece el costo laboral para las empresas, y que se refleja en el hecho de que por cada
100 pesos de salario corriente, el empresario paga 71 pesos de prestaciones sociales,
de aportes a la seguridad social y de aportes parafiscales®. Estos Ultimos aportes (que
representan el 9% de la ndémina, y que se destinan a educacion, a cuidado de la ninez
y a beneficios sociales a través de Cajas de Compensacion) han sido especialmente
cuestionados por su impacto en el costo efectivo del trabajo, y se ha propuesto su
eliminacion, aduciendo que afectan negativamente la relacion de precio de los factores
productivos, generando desempleo.

1 Por un trabajador de salario minimo, el empresario debe pagar 4.2% de vacaciones; 35.3% de
prestaciones sociales; 22.5% de aportes a la seguridad social, y 9% de aportes parafiscales.
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Grafico 3
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Fuente: DANE. Encuesta Continua de Hogares. Calculos propios.

El presente articulo presenta un modelo de equilibrio general computable dinamico-
recursivo, que permite evaluar los impactos sobre el crecimiento y el empleo, tanto de
la deduccion por inversion, como de los aportes parafiscales. La dificultad mayor en la
evaluacion de las deducciones por inversion, radica en que los modelos habituales de
equilibrio general computable son estaticos, y no incorporan un mecanismo especifico
de determinacion de la inversion. Para obviar tal dificultad, el modelo incorpora el costo
de uso del capital como variable explicativa de la inversion, mediante una aproximacion
fundada en la solucion, por programacion dinamica, del problema de determinacion de
la inversion 6ptima. En cuanto a la evaluacion del impacto de los aportes parafiscales,
el modelo incorpora un calculo preciso del costo laboral, y cuantifica la incidencia real
que tienen esos aportes sobre el precio del trabajo. La seccion segunda del presente
articulo presenta brevemente el esquema general del modelo. La seccion tercera analiza
el problema de la inversion; la seccion cuarta presenta los ejercicios de simulacion
realizados; en tanto que la seccidén quinta se ocupa de las conclusiones.
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El Modelo

El modelo utilizado es un modelo de equilibrio general computable, que replica
en detalle las Cuentas Nacionales del pais en el ano 2007. El modelo considera 15
sectores productivos (café; sector agropecuario; mineria; petroleo; industria liviana;
industria intermedia; industria pesada; electricidad, gas y agua; construccion; comercio;
transporte; comunicaciones; finanzas; otros servicios privados; y servicios del gobierno);
ocho socios comerciales a los que se destinan las exportaciones o de los que provienen
las importaciones (Venezuela, Estados Unidos, Comunidad Andina, Canada, Mercosur,
Union Europea, México y resto del mundo); y diez instituciones (Hogares, instituciones sin
fines de lucro que sirven a los hogares, empresas privadas, empresas publicas, empresas
financieras, administradoras de fondos de pensiones y seguros, administracion publica
central, administracion publica local y resto del mundo).

El modelo discrimina dos factores productivos basicos: capital y trabajo. En cuanto al
trabajo, lo descompone entre trabajo agropecuario y trabajo no agropecuario, detallando,
al interior del trabajo no agropecuario, el trabajo calificado y el trabajo no calificado.
Distingue finalmente en este Ultimo el trabajo formal y el trabajo informal. Asi, incluye de
manera expresa cuatro tipos de trabajo (agropecuario, calificado, formal no calificado e
informal no calificado) junto al capital, para modelar las funciones de produccion.

En esencia, el modelo define un conjunto de ecuaciones de oferta y demanda de
bienes y servicios, factores productivos, exportaciones, importaciones, divisas y ahorro-
inversion. La solucion del modelo consiste en encontrar un vector de precios de bienes 'y
servicios, precios de factores, precios de exportaciones e importaciones, tasa de cambio
y tasa de interés, que hacen que excesos de demanda se igualen a cero. Cuando un
precio es rigido (como es el caso del salario del trabajo no calificado, o la tasa de interés,
qgue es fijada por la autoridades monetarias), el modelo calcula la oferta excedente, y
la presenta como desempleo (en el caso del trabajo) o como capacidad productiva no
utilizada (en el caso del mercado de ahorro-inversion).

A continuacion, se describe, de manera genérica, la modelacion de las ofertas y
demandas, explicitando, en cambio, el analisis del mercado de ahorro-inversion, en el
qgue se introduce un esquema sofisticado de modelacion de la inversion, y en el que se
propone el ajuste del mercado, a través del uso de la capacidad instalada.
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Los sectores agropecuarios se modelan mediante una funcion CES, incluyendo capital
y trabajo agropecuario. Los sectores no agropecuarios, en cambio, presentan en un
mayor nivel de detalle, que se ilustra en el Grafico 4.

Grafico 4
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La funcion de produccion es una funcion a cuatro niveles: en el primer nivel, se agregan en
una funcion CES el trabajo formal no calificado y el informal no calificado, determinando
el trabajo total no calificado. Este se agrega en el siguiente nivel (también mediante
una funcion CES) al trabajo calificado, formando el trabajo total. En el tercer nivel, el




Impuestos al capital y al trabajo en Colombia: un analisis mediante equilibrio general computable
JESUS BOTERO GARCIA

trabajo total y el capital se relacionan a través de una nueva funcion CES para producir
Valor agregado, que se consolida con insumos intermedios (mediante una funcion de
coeficientes fijos) para generar el producto final en el cuarto nivel de la funcion de
produccion?.

La produccion asi obtenida se desagrega entre produccion doméstica y produccion
exportable, formando una frontera de posibilidades de produccion CET para cada
sector. La produccion exportable atiende la demanda de exportaciones, que se modela
mediante funciones de demanda de elasticidad constante para cada uno de los socios
comerciales que el modelo considera, en tanto que la produccion doméstica se agrega
a las importaciones, mediante una funcion CES3, para atender la demanda interna total
de la economia, que proviene del consumo, el gasto publico, la demanda intermedia, la
inversion y la formacion de inventarios®.

El modelo supone, para los sectores agropecuarios, competencia perfecta. Pero en
los sectores no agropecuarios, en cambio, se asumen condiciones de competencia
monopolistica: los precios se determinan, a la manera de Dixit - Stiglitz®, aplicando un
margen de ganancia sobre el costo marginal. Dado que el capital sectorial es inmovil, la
funcion de produccion incluye expresamente el indice de uso de la capacidad instalada,
gue se ajusta, para producir la cantidad demanda al precio fijado. De esta manera,
dados los precios del trabajo y de los insumos intermedios, el empresario maximiza

2 Un grupo de cuatro sectores no se modelan mediante funciones CES en cuatro niveles, bien porque
son sectores en los que el precio es exégeno o regulado, y en los que estan involucrados procesos de
inversion de larga maduracion (como es el caso de los sectores petroleo, trilla de café y mineria); o
porque no esta definida de manera adecuada la renta de todos los factores en la Cuentas Nacionales
(como ocurre con el sector de servicios del gobierno). En ellos se considera que la demanda de trabajo
esta definida a partir de coeficientes fijos, y el precio se determina aplicando un margen de ganancia
sobre los costos, de tal manera que el sector produce cuanto le es demandado al precio fijado.

3 Este esquema fue propuesto originalmente por Armington (1969). Se asume que los bienes importados
y los bienes producidos domésticamente no son sustitutos perfectos, y que su agregacion puede
modelarse mediante una funcion CES. El comprador minimiza el costo de la compra, asignando la
proporcion 6ptima de importaciones y de bienes domésticos.

4 Cabe anotar que los sectores son “multi-producto”: es decir, reparten su produccion entre diversos tipos
de bienes, mediante una matriz de produccién. Adicionalmente (y siguiendo en ello el esquema de las
cuentas nacionales de Colombia), el modelo incorpora expresamente dos sectores que involucran los
costos de transaccion en la economia: el comercio y el transporte. Ambos se modelan como cargos fijos
que se adicionan a la produccion de los demas sectores.

5 Ver Dixit and Stiglitz (1977). La idea basica es suponer que en cada sector hay una cantidad grande de
productores idénticos, que producen un bien ligeramente diferenciado, que se agrega a los demas bienes
mediante una funcion CES. Asi, cada productor enfrenta una funcién de demanda de pendiente negativa,
y determina el precio que maximiza su ganancia. El margen de ganancia es funcion de la elasticidad de
sustitucion entre los bienes diferenciados.
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su ganancia, aplicando el margen 6ptimo al costo de la produccion; pero al tiempo,
minimiza sus costos de produccion, determinando la cantidad 6ptima de trabajo que
debe ser empleada, dejando que sea el indice de uso de la capacidad instalada la
variable que se ajuste para hacer cero el exceso de demanda del sector.

En lo que respecta a la oferta de trabajo, se asume que es exdgena, pero en la medida
en que se asumen mercados laborales duales (agropecuario y no agropecuario; formal
e informal), se modela la migracion entre esos mercados a la manera de Harris -Todaro®.
La proporcion de oferta agropecuaria y no agropecuaria es funcion de la remuneracion
esperada en cada uno de los mercados. El salario en el mercado agropecuario es
flexible, e iguala la oferta y la demanda de trabajo. EI| mercado no agropecuario, en
cambio, tiene mayor complejidad: en primer lugar, la oferta total se divide entre trabajo
calificado y trabajo no calificado. En el trabajo calificado se asume que hay un proceso
de negociacion salarial, en el que la tasa de variacion del salario depende del nivel de
desempleo. El trabajo no calificado se mueve, por su parte, entre el mercado formal y
el informal. Los trabajadores migran entre uno y otro, atendiendo senales de precios,
en este caso, el salario esperado del sector formal (Qque depende de un salario fijo,
determinado por la regulacion sobre salario minimo y de la probabilidad de emplearse)
y el ingreso promedio del sector informal, que es flexible y ajusta la oferta y la demanda
de trabajo no calificado informal.

En resumen, pues, el mercado de trabajo calificado es relativamente flexible, aunque por
condiciones contractuales esa flexibilidad esta condicionada por el nivel de desempleo;
el mercado formal no calificado tiene precios rigidos y se ajusta por desempleo; y el
mercado informal no calificado se ajusta por precios.

En el mercado externo, la demanda de importaciones se determina minimizando el
gasto en la compra del nivel deseado de bienes, dada la restriccion CES que agrega bien
importado y bien doméstico. En el caso de las importaciones, se asume el supuesto de
pais pequeno: el precio de las importaciones esta dado en moneda extranjera, y una
vez determinados los aranceles y el tipo de cambio, se define su precio interno. El precio
de los bienes domésticos se fija en el modelo de competencia imperfecta mediante la
aplicacion del margen 6ptimo de ganancia, en tanto que se ajusta para igualar oferta y
demanda en los sectores competitivos, en los que el precio es igual al costo marginal.

6 Ver Harris and Todaro (1970). En el modelo original, los trabajadores se mueven entre mercados duales
hasta igualar la remuneracion esperada en cada uno de los mercados. En este articulo se adopta una
version restringida del modelo, en la que la relacion entre la oferta de los dos mercados, es sensible a la
relacion entre los valores esperados de la remuneracion en cada uno de ellos.
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Para la modelacion de las exportaciones se distinguen dos tipos de sectores: los
qgue corresponden a las denominadas exportaciones tradicionales del pais’, que se
determinan exégenamente en el modelo, tanto en su volumen como en su precio en
moneda extranjera; y los correspondientes a exportaciones no tradicionales, en los que
la oferta depende de la decision 6ptima de los empresarios (que maximizan su ingreso,
dada su frontera de posibilidades de produccion); y la demanda se modela mediante
funciones de elasticidad constante. En las exportaciones de estos sectores el precio es
endogeno, y se ajusta para igualar la oferta y la demanda total proveniente de los ocho
destinos de exportacion.

El déficit en cuenta corriente debe cubrirse con flujos de capital y con disminucion de
reservas internacionales. El modelo distingue dos tipos de flujos de capital: los flujos
de inversion extranjera directa, y los demas flujos de capital (endeudamiento de corto
y largo plazo, publico y privado). Los primeros son sensibles al grado de apertura
de la economia, de forma tal que un aumento del grado de apertura (medido como
la participacion del comercio internacional en el PIB total) induce mayores flujos de
inversion extranjera directa. Los flujos de endeudamiento, por su parte, son exégenos, y
el mercado se ajusta por variacion en el tipo de cambio, dado un plan de acumulacion o
desacumulacion de reservas internacionales. Asi, la tasa de cambio varia para permitir
que el saldo en cuenta corriente de la economia (es decir, la diferencia entre ingresos
por exportaciones de bienes y servicios, por rentas de factores o por transferencias; y
egresos por importaciones y por pagos de rentas factoriales) sea cubierto por los flujos
de capital o por la desacumulacion de reservas internacionales, generando devaluacion
cuando los flujos de capital y la variacion en reservas son insuficiente para cubrir el
déficit en cuenta corriente, o revaluacion en caso contrario.

Las fuentes de demanda en la economia, ademas de la demanda de exportaciones,
son el consumo, la inversion, las compras intermedias, el gasto publico y la variacion en
inventarios.

El consumo se modela mediante una funcion de propension marginal a consumir
constante. Los hogares tienen un nivel basico de consumo real fijo, y destinan una
proporcion constante de su renta disponible (neta de impuestos y de aportes a la
seguridad social) al consumo. El plan de consumo se asigna a los sectores mediante un

7 Las exportaciones tradicionales en Colombia son el café, el petrdleo y las exportaciones mineras,
excluidos metales preciosos. En el modelo, las cantidades exportadasy los precios se fijan exdgenamente
en los mercados internacionales.
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sistema lineal de gasto, dejando que el ingreso remanente del consumidor, después del
pago de impuestos y el consumo, se destine al ahorro.

El gasto publico es exdgeno, y depende del plan de consumo del gobierno. Dado que
las rentas del gobierno depende de las tasas impositivas y del ingreso de los sectores
grabados, el ahorro publico es endégeno: el crecimiento genera mayores rentas
tributarias e incrementa el ahorro publico, o al contrario, una contraccion de la economia
disminuye el ahorro publico, por la via de una reduccion del recaudo tributario.

Las compras intermedias se determinan a partir de coeficiente fijos; y los inventarios
son una proporcion fija de la produccion sectorial. Las demandas totales son atendidas
mediante produccion doméstica e importaciones.

En cuanto a la inversion, su nivel se determina endégenamente en funcion del costo
de uso del capital, haciendo explicita su relacion con los elementos que determinan
dicho costo.

En concreto, el procedimiento adoptado es el siguiente: se evalla el problema de la
inversion como un problema de programacion dinamica, en el que el inversionista decide,
en cada sector, la cantidad 6ptima de inversion en el periodo corriente. El planteamiento
permite derivar una ecuacion de demanda de inversion para cada sector, que se calibraa
partir de la informacion observada en el ano base. Tal planteamiento permite relacionar
la inversion con el costo de uso de capital, y evaluar, en consecuencia, el impacto que
cambios en las politicas monetarias o fiscales tiene sobre aquella.

La formulacion del problema parte de entender la relacion entre capital y ganancia,
en un modelo de competencia monopolistica a la Dixit-Stiglitz. Dada esta relacion, el
inversionista determina la cantidad 6ptima de capital que desea invertir, en funcion del
costo de uso del capital. A continuacion se detalla el desarrollo del problema.

En cada sector, operan n empresas idénticas en competencia monopolistica, que
producen cada una su propia variedad x; del bien X, que se agrega a los demas
mediante la funcion CES:

[ (e-1)/0]°/C )
X_[Zizle ]
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Donde O es la elasticidad de sustitucion de Allen entre las diversas variedades del
bien&. El consumidor minimiza su gasto, sujeto a alcanzar un nivel determinado de
consumo del bien X:

Minznp,-x,-

Sujeto a: ani(c—l)/c _x(c1)/c

Las condiciones de primer orden determinan las funciones de demanda de cada
variedad del bien:

—a
Xf:(&) X
P

1/(1-0)
Donde: p= [zn i J

i=1 M
Cada productor dispone de un stock de capital (k) y busca maximizar su renta neta,
dada la funcion de demanda y la funcién de produccion Cobb-Douglas de rendimientos
constantes a escala®:

Max 7T = px - wl
Sujeto a:
X = gk e

Reemplazando las restricciones en el problema original, éste se convierte en:

Max pX1/Ga(G—1)/Gka(G—1)/G/ (1-a)(c-1) /0 _

La condiciéon de primer orden es:

(1-a)(o—1)-o
PXl/Ga(G—i)/G((l_a)(G—1)jk0t(0_1)/‘5l c =W
(0}

8 Seasumequeo > 1.

9 Se omiten los subindices para simplificar la presentacién. Las letras mindsculas corresponden a la
empresa. Las mayusculas a la industria.



Ecos de Economia
Universidad EAFIT
N° 33 - Ano 15 / julio-diciembre 2011

El nivel 6ptimo de empleo (en funcion del capital instalado) es:

o.—0C
| = Clk a—1-oc

(¢

Donde®:

Cq = wo a—1l-ac
LT pxt/ogl0 D /01 _g)(6-1)

Reemplazando en la funcion de produccion:
—Od

% = acl(i—a)koc+(1—oc) (a—ao) / (a—-1-ca) — aci(l—a)k o—1-ca.

Y en la funcion de renta neta:

0;1 a(1-o)
m= PXl/G(acl(i_“)) o —wcq |ko-l-ac

Asi, en competencia monopolistica y con rendimientos constantes a escala, la renta
neta de pagos salariales es:
(1) mT=ck-k”

En el largo plazo, el empresario de cada sector, determina la trayectoria 6ptima del
capital’* maximizando el valor presente de sus rentas netas, que dependen del
rendimiento marginal del capital, neto de impuestos, y del valor de la inversion realizada,
ajustada por los descuentos tributarios a los que tiene derecho:

0 t
Maxv =3 (1) (=¥ mtho) - pkd-0)i)

Donde:

7€ : tasa de tributacion efectiva aplicable a la renta corriente.
r : tasa de interés.

pk : precio de los bienes de capital.

10 Se asume que tanto la cantidad agregada como el precio agregado son independientes de la decision de
cada productor. Ver Brakman and Heijdra (2004), p. 15.

11 Se omite el subindice sectorial para simplificar la presentacion.
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9=1" n (1 1Y . . . Lo
-t ¢+Z,-=1 n)\1+,) | Descuentos tributarios sobre la inversion (incluyendo deduc-

ciones por la depreciacion en n periodos y deducciones sobre un porcentaje ¢ de la
inversion).

6t : tasa de depreciacion aplicable al stock actual.
7" : tasa de tributacion nominal.

@ : deduccion por inversion.
La ecuacion de Bellman asociada al problema es la siguiente:
g ; 1
Vi (k) =Max] (2 =7%)my(ke) = pk (1= O)ig )+ -~ |Vikp)
It 1+r

La condicion de primer orden, la derivada de la funcion respecto al capital, y la ecuacion
de movimiento del capital se expresan como:

(2) ( L ]dv”i = pk(1-0)

1+r/)dkq
3) %=(1—re)8nt+[ ; Jdv”l (1-8)
dk; ok, \1+r)dk, 4

(4) Kipq =iy +(1—0)k;

Reemplazando (2) en (3) e iterando un periodo se tiene:

Cin+1 e a7‘"t+1
=(1-1°) + pk(1-0)(1-3)
ki, q akl‘+1

Reemplazando la anterior expresion en (2):

omps _ (1-0)(3+r)

pk =CU
OKt 41 (1 —Te)

(9)

El costo de uso del capital aumenta con la tasa de interés r, con el precio de los bienes
de capital pk, con la tasa impositiva 7% y disminuye con los descuentos tributarios 0.

Pero en competencia monopolistica:
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Reemplazando en (5) y despejando:
CuU —
*
(6) ki1 :(—] o1

Ahora bien: el empresario no necesariamente puede ajustar su stock de capital efectivo
al stock deseado. El proceso de ajuste parcial se describe mediante la ecuacion:

* A
Kti1 — K1

Kt Ke

Donde: 4 < 1:velocidad de ajuste.

Reemplazando:

A
(7) keyg =kt ™ [CU ] p-1

p-Ckii1
A
La elasticidad del capital al costo de uso es, en consecuencia, m siendo
:%Ia elasticidad de la ganancia al stock de capital y A la velocidad de
o(l-o) -

ajuste del capital efectivo al capital deseado. En el modelo de competencia imperfecta,
el parametro p depende del parametro de participacion en la funcién de produccion y
del grado de diferenciacion del producto, que determina también el mark-up del sector.

Agregando el capital de todas las empresas, se llega a la ecuacion basica del modelo,

segun la cual la inversion en el sector (i;) es:
A

iy =ki _x(icu }P—l —k;(1-3)
p-CKiiq
Donde se ha hecho uso de la ecuacion de movimiento:

it =Ktpq —kt (1-9)

La ecuacion se formula en el modelo como:

- )\' -
(8) iy = cki-ki CUPL —kt(1-8)
A
. . -1 . -
Donde cki :[7j p-1 se calibra a partir de la informacion del ano base.
p-CKiiq



Impuestos al capital y al trabajo en Colombia: un analisis mediante equilibrio general computable
JESUS BOTERO GARCIA

Resumiendo, las ecuaciones del modelo, incluyendo subindices sectoriales, son:
A

. L1 p-1
Ii,t :Ckliki:’LtkCUlP —k,-’t(l—ﬁ)

(1—-0)(0+7r)

CU; =
(1-1°)

Dada la inversion, el modelo determina el nivel de uso de la capacidad instalada que
genera el ahorro correspondiente, produciendo el equilibrio.

Las ofertas y demandas escritas conforman un sistema implicito de ecuaciones
de exceso de demanda de bienes y servicios, factores productivos, exportaciones,
importaciones, divisas y ahorro-inversion, que se resuelve para producir excesos de
demanda no positivos, mediante el ajuste de precios o la generacion de capacidad
ociosa en los mercados en los mercados de precios rigidos. La actualizacion de los
acervos de factores productivos y de las condiciones externas, permite generar una
secuencia de equilibrios, que proyecta el funcionamiento de la economia en un horizonte
de mediano plazo. Las simulaciones consideran diversos escenarios para las variables
de politica econémica, produciendo trayectorias diversas de evolucion de la economia,
gue se analizan a continuacion.

Simulaciones

La calibracion basica parte de parametros de elasticidad de sustitucion, que se
presentan en la Tabla 1:

Tabla 1
Parametros basicos de la calibracion

Elasticidad de sustitucion trabajo-capital 0.5
Elasticidad de sustitucion trabajo calificado-trabajo no calificado 0.3
Elasticidad de sustitucion trabajo formal-trabajo informal 2
Elasticidad de sustitucion bienes domésticos-importaciones industria pesada 0.8807
Elasticidad de sustitucion bienes domésticos-importaciones bienes intermedios 1.3817
Elasticidad de sustitucion bienes domésticos-importaciones bienes de consumo 1.6275
Elasticidad de sustitucion ventas domésticas-exportaciones. -20
Elasticidad de la demanda de exportaciones 3

Los demas parametros se ajustan para replicar el ano base, en este caso, 2007.
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El escenario 1 basico se construye mediante el modelo recursivo, y proyecta la econo-

mia colombiana para el periodo 2008-2014, incluyendo los shocks exégenos vividos en
el periodo 2008-2009.

Los escenarios alternativos considerados son los siguientes:

Escenario 2: La eliminacion de las deducciones a la inversion a partir del ano 2011.

Escenario 3: Eliminacion de los aportes parafiscales, a partir del 2011, sin eliminar
los beneficios sociales correspondientes, es decir, suponiendo que el gobierno
asume su costo, con el consiguiente incremento del déficit fiscal. En la matriz de
contabilidad social, los aportes parafiscales se han definido como parte del pago
salarial, asi que su eliminacion equivale a una reduccioén del precio del factor trabajo.
En teoria, la reduccion de los parafiscales disminuye el precio del trabajo en un
5.3%*. Pero de acuerdo con informacion disponible de la contaduria nacional y
del DANE, los aportes representan efectivamente el 3.9% de la remuneracion a los
asalariados, por lo que la reduccidon de precio se limita a esta cifra.

Escenario 4: Eliminacion de los aportes parafiscales, compensado su reduccion
mediante incrementos en los impuestos directos (incrementado la tarifa del 33% al
40%) y de los impuestos indirectos (pasando del 16% al 18%).

Escenario 5: Modificacion de la deduccion por inversion, haciéndola descontable de
los aportes parafiscales. Es decir: el valor de la deduccion puede ser aplicado por
el empresario a sus aportes parafiscales, hasta el monto que éstos representen. En
este caso, la deduccion se focaliza en sectores generadores de empleo, y su monto
se limita al monto de los aportes parafiscales.

Los tablas 2, 3, 4 y 5 presentan los resultados obtenidos:

12 Como se explico en el nota 1, el empresario paga a un trabajador de salario minimo el 171% del salario.

Eliminando los aportes parafiscales, el pago se reduciria al 162% del salario, lo que corresponde a una
reduccion del 5.3% en el pago al factor.
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Tabla 2
Variacion del PIB

Variacion del PIB 2010 2011 2012 2013 2014
ESC. 1 BASE 3.7% 4.7% 5.4% 5.8% 6.1%
ESC. 2 3.7% 4.3% 5.3% 5.7% 6.3%
ESC. 3 3.7% 6.2% 5.4% 5.8% 4.1%
ESC. 4 3.7% 5.0% 5.4% 5.9% 5.2%
ESC. 5 3.7% 5.8% 5.4% 5.9% 4.5%
Fuente: Proyecciones del modelo.
Tabla 3

Empleo (miles de personas empleadas)

Empleo 2010 2011 2012 2013 2014 Promedio Variacion
Ei(S:El 18,420.44 18,842.16 19,422.81 20,177.98 20,833.82 19,819.19
ESC.2 18,420.44 18,802.96 19,364.54 20,092.01 20,831.41 19,772.73 (46.47)
ESC.3 18,420.44 19,146.38 19,748.23 20,445.10 20,834.27 20,043.50 224.31
ESC.4 18,420.44 18,966.91 19,559.24 20,434.93 20,827.77 19,947.21 128.02
ESC.5 18,420.44 19,069.48 19,665.73 20,443.16 20,834.18 20,003.14 183.94
Fuente: Proyecciones del modelo.
Tabla 4
(Tasa de desempleo)
Tasa de desempleo 2010 2011 2012 2013 2014

ESC. 1 BASE. 12.2% 11.8% 10.8% 9.1% 7.8%

ESC. 2 12.2% 12.0% 11.1% 9.4% 7.9%

ESC.3 12.2% 10.4% 9.3% 7.9% 7.8%

ESC. 4 12.2% 11.2% 10.2% 7.9% 7.9%

ESC.5 12.2% 10.8% 9.7% 7.9% 7.8%

Fuente: Proyecciones del modelo.
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Tabla 5
(Déficit fiscal como % del PIB)

Déficit Fiscal 2010 2011 2012 2013 2014

BASE -3.7% -3.9% -3.6% -2.5% -1.3%
ESC. 2 -3.7% -3.3% -2.8% -1.5% 0.0%
ESC. 3 -3.7% -4.6% -4.4% -3.3% -2.9%
ESC. 4 -3.7% -4.0% -3.7% -2.7% -1.8%
ESC. 5 -3.7% -3.6% -3.2% -1.9% -0.9%

Fuente: Proyecciones del modelo.

Como puede apreciarse, la eliminacion de las deducciones a la inversion, en la medida
en que afecta el costo de uso del capital, disminuye la inversion y reduce en 0.4% el
crecimiento del PIB. Pero también reduce el empleo. La razon es la siguiente: el modelo
supone que los empresarios, al determinar su inversion, toman una decision de largo
plazo comparando el valor presente neto de sus rentas futuras con el costo de uso del
capital que invierten. Una vez el capital esta instalado, éste se convierte en un costo
hundido, y el problema es ya un problema de optimizacion de corto plazo, en el que
los empresarios buscaran maximizar la ganancia corriente, dado el stock de capital
disponible. En la optimizacion de corto plazo, los empresarios contratan trabajo hasta
el punto en el cual el salario real se iguala con su productividad marginal del trabajo,
que depende del stock de capital existente. En este sentido, se generan una mayor
demanda de trabajo cuando la productividad marginal del trabajo se incrementa, debido
al incremento del stock de capital. Asi pues, aunque ciertamente habra un efecto
sustitucion de trabajo por capital en el largo plazo (que se dara a través de la escogencia
de tecnologias intensivas en capital, y que estara limitado por el ritmo de reposicion
del stock instalado), operara también un efecto tipo “ingreso”, en la medida en que se
desplazara hacia la derecha la funcion de productividad marginal del trabajo. Por ello,
la elasticidad del empleo al capital no sera igual o superior a 1, pero no sera tampoco
negativa.

En cuanto a la eliminacion de los aportes parafiscales, generara en promedio 224 mil
empleos, reduciendo la tasa de desempleo en 1.6% en el primer ano. Pero ello a costo
de un incremento del déficit fiscal de 0.7 puntos del PIB, haciendo mas complejo el
manejo fiscal y generando posibilidades de una desmejora en las calificaciones de
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riesgo, que puede comprometer el acceso a los mercados financieros internacionales. Si
se toman medidas compensatorias para evitar el deterioro fiscal, los efectos se reducen
considerablemente, generando apenas 128 mil empleos en promedio. De esta forma, la
medida (aunque atractiva desde el punto de vista de la simplificacion de los mercados
laborales) produce efectos mas bien marginales, que distan de representar una gran
revolucion que transforme el mercado de trabajo en Colombia.

Conclusiones

Los resultados de las simulaciones indican que, si bien los efectos de precio relativo
entre trabajo y capital son importantes para entender la economia colombiana, existen
otro tipo de efectos que deben ser considerados en el analisis: los estimulos a la
inversion propician la acumulacion de capital, y por esa via, incrementan la productividad
del trabajo, generando efectos positivos netos sobre el empleo. La eliminacion de los
aportes parafiscales incrementa el empleo, pero genera problemas fiscales, a menos
que la sociedad decidiera eliminar algunos beneficios sociales que la poblacion recibe,
afectando en consecuencia su bienestar.

Medidas alternativas, como la focalizacion de los descuentos a la inversion, en sectores
generadores de empleo, produciria mejores resultados. Mantendria el dinamismo de la
economia, generando empleos, y preservando el proceso de crecimiento jalonado por la
inversion. La continuacion de este proceso sera sin duda el camino para alcanzar tasas
de desempleo inferiores al 8%, acordes con las aspiraciones de un pais que todavia
mantiene niveles de pobreza superiores al 40%.

Asi pues, quizas haya que entender que el problema del pais no es que el crecimiento
no haya generado suficiente empleo. Mas bien, es que no se ha generado suficiente
crecimiento, como para alcanzar el empleo necesario. Una buena combinacion de
politicas agresivas de fomento a la inversion, con redes de proteccion social adecuadas,
debera permitir un estado de desarrollo superior, que permita enfrentar exitosamente
la pobreza.
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