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Los impuestos se reconocen como un elemento distorsionante para el flujo 

de factores y bienes entre países, el cual se incrementa paulatinamente como 

efecto de la apertura de los mercados. En la Unión Europea, se encauza a los 

países hacia la armonización de los sistemas tributarios y como resultado 

existe cierta unificación del impuesto al valor agregado; por otro lado, en 

2001 se definió la necesidad de homogeneizar la base tributaria del impuesto 

a las corporaciones y se sigue discutiendo la necesidad de igualar el tipo im-

positivo. 

Para los gobiernos nacionales, estas directrices supranacionales res-

tringen los instrumentos de política fiscal con los cuales cuentan y se obser-

van políticamente difíciles de adoptar. 

A nivel teórico, la discusión se centra en los impactos que propicia la 

armonización tributaria entendida como la unificación de los tipos impositi-

vos. En los modelos de competencia perfecta y, bajo el supuesto de simetría 

entre los países, la armonización resulta ser la solución óptima; sin embargo, 

se obtienen resultados ambiguos sobre el bienestar. Bajo competencia mo-

nopolística y, considerando asimetrías entre los países, se llega a la conclu-

sión de que no se requiere la armonización para encontrar una solución de 

equilibrio entre los mercados. 

Por su parte, en la literatura son escasos los trabajos que involucran 

más de un impuesto, a pesar de que la mayoría de esquemas fiscales se basan 

en diferentes tributos, y resulta inexistente el análisis sobre la armonización 

tributaria bajo restricciones fiscales. La inquietud surge al observar la situa-

ción de la Unión Europea en la cual se han dictado directrices a nivel de la 

armonización de los impuestos directos y del control al déficit fiscal, y se 

pretende “avanzar” en la unificación fiscal al armonizar el impuesto a las 

corporaciones. 

Así, el presente documento pretende modelar una situación en la cual 

los países poseen dos tipos de impuestos, uno directo y otro indirecto, con el 

objetivo de observar cómo cada uno de estos impuestos afecta las decisiones 
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de inversión del capital, así como del impacto sobre estas decisiones al su-

poner que el impuesto directo está armonizado entre países. 

Se trabaja a partir de un modelo de dos países inmersos en el inter-

cambio internacional en el que el factor productivo, denominado capital, 

puede moverse entre jurisdicciones y se localizará donde obtenga la mejor 

tasa de ganancia. Se sigue el modelo de Krugman, Fujita y Venables (1999) 

con la modificación realizada por Forslid y Ottaviano (2003) que permite 

encontrar una solución analítica del modelo. Se introducen dos impuestos: 

uno al consumo y otro al ingreso de las firmas y se analiza el impacto de 

éstos sobre el comportamiento de la tasa de ganancia y su influencia en los 

procesos de aglomeración del capital. 

En la primera parte del documento se ofrece una revisión del concep-

to de armonización y de la forma como se ha introducido el manejo tributa-

rio en el modelo “centro-periferia”. En el segundo capítulo se plantea el mo-

delo teórico, y en el tercero se realiza un trabajo empírico que permite evi-

denciar el efecto impositivo sobre las tasas de ganancia de un grupo de paí-

ses seleccionados de la Unión Europea, simulando el cambio en la variable 

objetivo como resultado del movimiento de los tributos que pretenden armo-

nizarse. 

El análisis teórico lleva a plantear que existen dos tipos de variables 

que afectan las tasas de ganancia de un inversionista y por ende que influyen 

en sus decisiones de localización. El primero está determinado por el im-

puesto a las corporaciones y el segundo, por las condiciones del mercado 

interno en las cuales se involucra el impuesto al consumo. 

La pregunta que surge es ¿cuánto pesa en la tasa de ganancia cada 

grupo de variables?, siendo la intuición que son las condiciones del mercado 

interno aquellas que se resaltan con mayor fuerza dentro de este contexto, lo 

cual implica que una armonización del impuesto al consumo podría dismi-

nuir la importancia del impuesto a las corporaciones dentro de las decisiones 

de localización. 

 

REVISIÓN DE LA LITERATURA 

 

El incremento en la movilidad de los factores productivos entre países, pro-

piciado por la mayor apertura y conformación de bloques económicos, con-

lleva a analizar las implicaciones que tiene la heterogeneidad tributaria sobre 

la localización del capital. La armonización de las estructuras fiscales se ha 

planteado como una solución para eliminar las distorsiones que causan los 

diferentes esquemas impositivos; sin embargo, en estudios recientes la solu-

ción de equilibrio no necesariamente implica la igualdad de los esquemas si 
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se consideran elementos distintivos entre países, como el tamaño del merca-

do o los costos de transporte, que mitigan el efecto impositivo en las deci-

siones de inversión. 

Tanzi (1998) expone que los sistemas fiscales fueron desarrollados 

cuando el comercio entre países estaba altamente controlado y por tal razón 

primaba el “principio de territorialidad” en la estructuración fiscal. En la 

actualidad, la apertura al comercio exterior propicia las transacciones de bie-

nes y servicios y los movimientos de factores de producción, por lo cual las 

definiciones y en general la lógica tributaria debe adecuarse a estas nuevas 

circunstancias. 

Durante la segunda mitad del siglo XX se empezaron a desarrollar 

trabajos que reconocían la interacción entre la estructura impositiva, la movi-

lidad de los factores y la provisión de bienes públicos. Es así como se em-

pieza a estudiar la influencia tributaria sobre las diferentes variables políticas 

y macroeconómicas, inicialmente entre jurisdicciones nacionales. 

Las teorías sobre el ordenamiento fiscal dentro de un territorio con 

jurisdicciones y sistemas fiscales diferentes tiene sus primeros exponentes en 

el teorema del voto con los pies de Tiebout (1956), quien plantea que la mo-

vilidad de los ciudadanos les permite revelar sus preferencias por bienes pú-

blicos desplazándose hacia donde les ofrecen la oferta de impuestos-

servicios públicos que mejor se adapte a sus conveniencias; y en la proposi-

ción hecha por Pigou (1947), en la cual se afirma que el uso de impuestos 

distorsionantes reduce los niveles de servicios públicos debido a la erosión 

de la base fiscal. En este contexto, los gobiernos bajan sus niveles impositi-

vos (race to the bottom) con dos objetivos, evitar flujos de capital hacia otras 

jurisdicciones y hacer más atractivo el mercado para los foráneos, orientando 

así mismo la imposición hacia los factores menos móviles de la producción.  

A partir de allí se desarrolla la teoría sobre la competencia fiscal. Zo-

drow y Mieszkowski (1986) elaboran un modelo que desarrolla la proposi-

ción de Pigou generando una inmensa literatura al respecto
1
. En este enfo-

que, aparece la idea de la armonización tributaria como una solución óptima 

para las distorsiones generadas por la imposición desigual. Desde el punto de 

vista analítico, implica que la economía de un grupo de jurisdicciones está en 

equilibrio solamente cuando los tipos impositivos asociados a un mismo 

elemento se igualen. 

Después para el caso de la economía mundial, los desarrollos se 

orientan a analizar el comportamiento de dos o más países con sistemas tri-

butarios diferentes. En particular, las diferencias en las tasas impositivas al 
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 Oates (2001) y Zodrow (2003) realizan una completa revisión literaria sobre este tema. 
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consumo propician que los bienes tengan diferentes precios entre países, lo 

cual deriva en procesos de arbitraje especialmente en las fronteras.  

Por su parte, un impuesto al ingreso de capital causa distorsiones entre paí-

ses, adicionales a las de carácter inter-temporal analizadas en una economía 

cerrada. Éstas se encaminan a una ineficiente asignación de la inversión, 

debido a las diferencias en la productividad marginal del capital y, del ahorro 

mundial, ocasionada por las diferencias internacionales de las tasas margina-

les de sustitución (Razin y Sadka, 1989, 1). 

Estas distorsiones provocan flujos de capital que buscan los mejores 

niveles de tasas de retorno. Las ineficiencias en la asignación afectan a la 

firma e impiden que se opere sobre la frontera de posibilidades de produc-

ción (González-Páramo Martínez-Murillo, 1990, 125).  

La constante en estos análisis es el deterioro de la base fiscal debido a 

la movilidad de los factores y el análisis de la armonización como situación 

que permite el equilibrio de la economía. Los modelos revisados para el caso 

internacional, muestran diferentes posiciones con respecto a la armonización 

y se hace evidente la dificultad empírica para llevarla a cabo. 

Adicionalmente, la política fiscal aparece como una barrera que frena el 

proceso de integración. El informe Cecchini (1988) así lo identifica para la 

Unión Europea, donde se afirma que la ausencia de lineamientos claros y 

consensuados en materia fiscal aumenta las distorsiones sobre el sistema, 

propicia configuraciones de la estructura fiscal desviadas con respecto a sus 

objetivos básicos y limita los procesos de integración económica, siendo la 

solución límite, igual que en el caso de la competencia fiscal, la armoniza-

ción.  

Hacia finales de la década de 1980 aparecen trabajos que desde el 

punto de vista teórico empiezan a revaluar las conclusiones básicas con res-

pecto a la armonización. Para el caso de la unificación del impuesto a las 

corporaciones, Razin y Sadka (1989) plantean que con una coordinación 

entre países la armonización no es necesaria, inclusive que bajo ciertas con-

diciones la competencia fiscal permite a la economía alcanzar una situación 

de segundo óptimo. Por su parte, Fuest y Huber (2001) cambian la forma 

como se define la política fiscal, ya no se tiene en cuenta un gobierno bene-

volente sino que la decisión se realiza a partir del modelo del votante me-

diano; el resultado es que puede haber pérdidas o ganancias del bienestar si 

se armoniza el impuesto al capital. Según los autores, un efecto negativo 

sobre el bienestar será más probable cuanto más pequeño sea el exceso de 

gravamen del impuesto sobre el trabajo y cuanto más pequeña sea la diferen-



 

 

IMPACTO IMPOSITIVO EN LAS DECISIONES DE INVERSIÓN Y ARMONIZACIÓN 

TRIBUTARIA. CASO DE ESTUDIO: LA UNIÓN EUROPEA 

Universidad Externado de Colombia -5- Facultad de Economía 
 

cia entre el votante mediano y el ingreso promedio, es decir, cuanto más 

equitativa sea una sociedad
2
. 

En una revisión bibliográfica no exhaustiva de los modelos que han 

sido elaborados para abordar el tema de la armonización tributaria se observa 

que en general se parte de supuestos estrictos en la descripción de los dife-

rentes países modelándolos simétricos y homogéneos, y la armonización 

aunque lleva a un equilibrio de la economía en muchos casos tiene resulta-

dos ambiguos sobre el bienestar general. En desarrollos más recientes, los 

modelos propuestos consideran desigualdades entre países, con lo cual se 

llega a conclusiones que avanzan en la interpretación de las implicaciones de 

una armonización tributaria. 

Gandelman y Hernández-Trujillo (2004) usan el enfoque de teoría de 

juegos para modelar un comportamiento estratégico entre dos comunidades 

donde el objetivo es el incremento de los ingresos del gobierno. El modelo 

presenta aportes importantes, ya que se incorporan diferencias en las distri-

buciones de renta y en el tamaño entre comunidades, e incluyen la evasión 

como un comportamiento esperado de los individuos que son gravados. 

Muestran que la armonización puede ser beneficiosa para los ingresos tribu-

tarios de ambos países, aunque no pueden llegar a efectos concluyentes que 

evidencien si las diferencias en tamaño y renta de las jurisdicciones tienen 

alguna influencia tal como ellos mismos lo citan. 

Por su parte, en el contexto del modelo centro-periferia, desarrollado 

por Krugman (1991) y Krugman, Fujita y Venables (1999) se involucran 

asimetrías entre jurisdicciones internacionales, las cuales pueden ser exóge-

nas, relativas a las dotaciones iniciales de factores productivos, y endógenas 

que se obtienen como resultado de los procesos de aglomeración industrial 

que modelan a partir del planteamiento básico de dicho modelo. 

Anderson y Forslid (2003) utilizan el modelo centro-periferia y las 

modificaciones que a éste realizaron Forslid y Ottaviano (2003), para mos-

trar los efectos del desplazamiento espacial de los trabajadores calificados 

cuando se supone un impuesto sobre el ingreso, de manera que aparte de las 

diferencias entre países planteadas por el modelo base involucran una asime-

tría adicional: los impuestos. Los autores muestran que la distribución entre 

los factores móviles e inmóviles de la producción se afecta por un alza de los 

impuestos más que por la diferencia per se de las tasas impositivas entre paí-

ses. Así mismo, llegan a la conclusión de que en el momento en que las fuer-

zas de aglomeración se estabilizan, la competencia fiscal se atenúa. 

Por su parte, Borck (2004) plantea un modelo siguiendo esta misma 

línea e involucra dos factores productivos, trabajo y empresarios, donde es-

                                                      
2
 Se puede leer una revisión de la literatura al respecto en Persson y Tabellini (1999). 
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tos últimos pueden moverse internacionalmente y sobre los cuales se cobra 

un impuesto de suma fija. El autor muestra que puede mantenerse un dife-

rencial impositivo entre el centro y la periferia, inclusive en una situación de 

aglomeración parcial, para el caso de costos de transporte considerablemente 

altos. 

Durante el mismo año de 2004, (Krugman et al., 2004) comparan el 

modelo básico de competencia fiscal creado por (Zodrow et al., 1986) con 

los resultados de un proceso de armonización tributaria a partir del plantea-

miento centro-periferia definido en Krugman et al. (1999); ellos llegan a la 

conclusión de que la aglomeración propicia la concentración de la renta en 

ciertas regiones que ofrecen las mejores condiciones de mercado y, por tal 

razón, ciertos países pueden cobrar altos impuestos sin necesidad de temer 

que por el efecto impositivo se desplace capital hacia fuera de sus fronteras. 

Aunque el desarrollo de los trabajos que involucran diferenciales im-

positivos basados en el modelo centro periferia es menos extenso que aquel 

desarrollado a través del enfoque tradicional, éstos parecen encaminarse ha-

cia la conclusión de que variables como los costos de transporte y las asime-

trías entre países que causan los procesos de aglomeración son más influyen-

tes en la determinación del desplazamiento de los factores productivos que 

los impuestos, e inclusive que puede llegarse a una situación de equilibrio 

con tributos diferentes entre países. 

Dada la importancia del avance teórico que implica considerar juris-

dicciones internacionales no homogéneas, el presente documento parte del 

modelo de Krugman, Fujita y Venables (1999) y utiliza la modificación con-

ceptual elaborada por Forslid y Ottaviano (2003) para obtener una solución 

analítica. El objetivo es analizar el comportamiento de la economía a través 

de la tasa de ganancia del empresario, la cual está influenciada por un im-

puesto al consumo y uno a la renta y observar los efectos de una armoniza-

ción tributaria. 

 

MODELO 

 

DESCRIPCIÓN DE LA ECONOMÍA 

 

Se suponen dos países en la economía, un país local identificado como s y 

uno extranjero referido como x, los cuales intercambian bienes en el mercado 

internacional. Estos dos países pueden diferir entre sí por cuestiones exóge-

nas al modelo como sus dotaciones de factores productivos e impuestos tanto 
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al consumo como a las corporaciones, o como resultado de un proceso de 

aglomeración que propicia la concentración industrial en cierta jurisdicción
3
. 

Cada país posee dos sectores económicos, el agrícola y el manufacturero. El 

interés recae en observar la dinámica del sector de manufacturas donde se 

desarrollan los procesos de aglomeración; el sector agrícola, en este caso, 

está representando el resto de la economía. 

El sector agrícola produce un bien homogéneo denominado como A. 

El manufacturero produce bienes diferenciados que se denominan variedades 

y cada firma produce una sola variedad; por tal razón, si existen M firmas se 

tendrá a la vez igual número de variedades manufactureras. Existen dos fac-

tores productivos: capital y trabajo. Para producir manufacturas se emplean 

los dos factores productivos, por su parte en el sector agrícola se utiliza so-

lamente el factor trabajo. 

 

PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA DEL CONSUMIDOR 

 

El consumidor del país s obtiene una utilidad Us por el consumo de los dos 

tipos de bienes. Este comportamiento se modela a través de una función de 

elasticidad constante: 
  

Us = [A

s + M


s]

1/
 [1] 

 

Donde  es la proporción de bienes agrícolas dentro de la canasta del con-

sumidor y  la de bienes manufacturados;  y  toman valores dentro del 

intervalo [0, 1] siendo  +  = 1. 

Por otro lado, sea  la elasticidad de sustitución entre los dos tipos de 

bienes a partir de la cual se define que  =  – 1/. Para asegurar la propiedad 

de concavidad de esta función se requiere que  > 1, de manera que 0 <  < 1. 

Ya que los países están inmersos en el intercambio internacional, los 

consumidores tienen acceso no solamente a los bienes producidos localmen-

te sino también a los importados, elemento que afecta la cantidad y variedad 

de manufacturas disponibles a nivel local. Por esta razón, el conjunto de bie-

nes manufacturados disponible en el país s puede ser representado de manera 

agregada por una función de elasticidad constante que incluye todas las va-

riedades de manufacturas tanto locales como extranjeras, tal como se obser-

va en la ecuación [2].  
 

  

 


 
/1n

1i

n

1j xjsis
1 2 mmM  [2] 

                                                      
3
 El modelo aquí desarrollado sigue el planteamiento original de Krugman et al. (1999) y las 

modificaciones que se han llevado a cabo por Forslid et al. (2003) y Borck (2004). 
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Donde msi y mxj representan las variedades de manufacturas producidas lo-

calmente y en el extranjero respectivamente, y n1 y n2 el total de variedades 

producidas en cada país. El parámetro ρ se define como ρ =  – 1/, siendo 

la elasticidad de sustitución entre variedades, ésta se considera mayor a uno 

por lo cual 0 < ρ < 1. 

El intercambio internacional de A no tiene limitaciones de mercado; 

por el contrario, las manufacturas encuentran restricciones comerciales, en 

particular, su intercambio acarrea costos de transporte e impuestos que gene-

ran segmentaciones de mercado e impactan su precio final. 

Bajo el supuesto anterior, se involucran costos de transporte para el 

intercambio de las variedades manufactureras y se modelan tipo iceberg, es 

decir, el costo de transporte equivale a la “pérdida” de parte de la mercancía 

durante el trayecto, de manera que si se quiere consumir una unidad de mxj en 

el país s, se deben enviar desde país x T
M

xs unidades. Así, sea p
M

xj el precio 

FOB de las mercancías en el país x (precio nacional antes de costos de trans-

porte), entonces el precio CIF (que incluye costos de transporte) será igual a 

P
M

xjs = P
M

xjT
M

xs. 

Por otro lado, se supone que los bienes manufacturados están grava-

dos con un impuesto al consumo denominado s el cual se determina exóge-

namente. Todas las variedades dentro de cada país está gravadas a la misma 

tasa; sin embargo, ésta puede variar entre países. 

Ya que los bienes manufacturados constituyen una canasta de bienes 

diferenciados, se requiere primero hallar el valor óptimo de este gasto en 

función del total de variedades que existen en la economía (ver anexo I), con 

lo cual se obtiene que el gasto en bienes manufacturados en el país s es MsG
M

s 

donde GM
S es un índice de precios que se muestra en la ecuación [3]. 

 

  
 


  1

1
n

1i

n

1j
1M

xj
M
xs

1M
sis

M
s

s x )pT()p()1(G  [3] 

 

Así, el índice de precios de las manufacturas está influenciado tanto por el 

impuesto local al consumo como por los costos de transporte de los bienes 

importados, y un incremento en cualquiera de estas dos variables implica un 

aumento de dicho índice. Por su parte, si la elasticidad de sustitución se ele-

va, los precios disminuyen, circunstancia que puede ser explicada por la ma-

yor competencia entre variedades a medida que  crece. 

Con esta información el problema del consumidor se plantea como: 

 
Maximizar US = [A


s + M


S]

1/
 sujeto a la restricción MSG

M
S + p

A
SAS = YS [4] 
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De donde se obtienen las funciones de demanda no compensadas para cada 

variedad (ver anexo II). La ecuación [5] muestra la demanda por bienes agrí-

colas. 
 


 )p(

H

Y
A A

s
s

s
s  [5] 

 

Donde HS = [

ps

A–( – 1)
 + 


(G

M
S)

–( – 1)
] sería el índice de precios de la economía. 

La ecuación [5] muestra que la cantidad de bienes agrícolas que se 

consumen en el país s depende de la proporción de bienes agrícolas dentro 

de la canasta de consumo frente al ingreso real de dicho país y del gasto que 

se efectúa al comprar cada unidad del bien agrícola. 

Por su parte, la demanda de manufacturas tiene dos componentes, ya 

que puede orientarse hacia variedades producidas localmente [6a] o importa-

das [6b]. 
 

 







M
sis

M
s

s

s
si

p)1(

)G(

H

Y
m  [6a] 

 







M
xj

M
xss

M
s

s

s
sj

pT)1(

)G(

H

Y
m  [6b]

 
 

Las ecuaciones en [6] muestran que el consumo de manufacturas depende del 

nivel de ingreso real, de las preferencias de los consumidores por este tipo de 

bienes dentro de la canasta de consumo y del precio de dicha variedad en 

relación con el índice de precios del sector. 

 

PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA DEL PRODUCTOR 

 

Los bienes agrícolas son producidos bajo rendimientos constantes a escala y 

existe competencia perfecta en el sector, de manera que, bajo la condición de 

beneficios igual a cero, en el equilibrio se tiene que el precio de los bienes 

agrícolas es igual a su costo marginal. Las unidades se escogen de tal manera 

que una unidad de producto requiere una unidad de trabajo, lo cual implica 

que el costo unitario de producción es igual al salario, relación que se mues-

tra en la ecuación [7]: 
 

P
A

S = WS [7] 

 

Por su parte, cada variedad manufacturera puede ser consumida localmente o 

en el extranjero, de manera que el productor debe suplir dos fuentes de de-
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mandas. Sea q
M

si la oferta total de manufacturas de la variedad i que es pro-

ducida en s, así: 
 

q
M

si = msi + T
m

sxmxi [8] 
 

Donde msi es la demanda local y mxi la demanda extranjera. Para suplir este 

nivel de consumo, se tienen que enviar TM
sx veces esta cantidad del país s al 

país x, TM
sx  [1, + ). 

Se supone la misma tecnología de producción para todas las varieda-

des en todos los países y la existencia de economías a escala, para lo cual se 

incluye dentro de la tecnología un insumo fijo que es el capital, del cual se 

requieren  unidades, y de un insumo variable que es el trabajo, en una can-

tidad igual a q
M

si unidades. La dotación total de capital es igual a K = k1 + k2 y 

la de trabajo a L = l1 + l2, donde ks y ls son las dotaciones de cada factor en el 

país s. Así, los costos totales de producción de la variedad i en el país s están 

dados por [9]: 
 

CTsi = rs + wsq
M

si [9] 

 

Donde rs es el costo del capital y ws el salario en el país s. Utilizando [9] se 

puede observar que los costos medios (unitarios) son decrecientes, lo cual es 

consecuente con el supuesto de la existencia de economías a escala en el 

sector. 

El uso del esquema de “variedades” permitirá más adelante observar 

el proceso de aglomeración industrial, ya que cada una es producida por una 

firma diferente. Entre más variedades se produzcan localmente implicará que 

hay mayor concentración industrial en esa localización. Así mismo, la lógica 

industrial hará que las firmas se muevan hacia donde exista la posibilidad de 

tener un mercado más grande para hacer uso de las economías a escala in-

mersas en este tipo de producción.  

Como se supuso que no hay restricciones comerciales para el inter-

cambio de los bienes agrícolas, se tiene que su precio es igual en los dos 

países, así, p
A

1 = p
A

2 lo cual implica, por la ecuación [7], la igualdad entre 

países de los salarios. w1 = w2 Este comportamiento del modelo permite tomar 

el bien A como numerario, por lo cual se determina que: 
 

p
A

s = ws = 1 [10] 

 

Los trabajadores no tienen la posibilidad de un desplazamiento espacial, y 

están distribuidos de manera proporcional en los dos países, así ls = L/2. Por 

el contrario, el capital puede moverse entre los dos países y se ubicará en el 

país que le ofrezca una mayor rentabilidad.  
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La aglomeración industrial en determinado país estará definida por 

una mayor participación del stock de capital de ese país con respecto al stock 

global de capital. Dados los requerimientos fijos de capital y la condición del 

empleo pleno de los factores en equilibrio, el número de firmas está determi-

nado por la ecuación [11]: 
 

ns = ks/ [11] 
 

Así, el número de firmas en un país es proporcional a la cantidad de capital 

en ese país. 

Por otra parte, el ingreso de capital está gravado por un impuesto s
k; 

por la función de costos planteada en [9], una firma del país s maximizará la 

siguiente función de beneficios: 
 


M

si = p
M

siq
M

si(1 – 
k
s) – (rs + q

M
si), siendo ws = 1 [12] 

 

A través del índice de precios manufacturero Gs
M el empresario percibe la 

elasticidad precio de la demanda entre variedades. Dadas las condiciones de 

primer orden de una situación de competencia monopolística el empresario 

maximiza en el nivel de precios dado por [13]: 
 

p
M

si = / [13] 

 

A medida que aumenta la elasticidad de sustitución (),  tiende a 1 y la eco-

nomía se inclina hacia una situación en que las diferentes variedades son 

sustitutos perfectos; se incrementa la competencia y, de esta manera, los pre-

cios (que representan el ingreso marginal) tienden a bajar para igualarse con 

el costo marginal. 

Dado este resultado, el nivel de beneficio máximo para la firma será 

igual a: 
 

s
M
si

k
sM

si rq
1

















  [14] 

 

A partir de [14] y bajo la condición de cero beneficios para una firma en 

equilibrio, se obtiene el nivel de producción que maximiza el objetivo de la 

firma: 
 

]1[

r
q

k
s

sM
si




  [15] 
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En [14] se observa que los ingresos recibidos por la firma son absorbidos por 

los costos fijos pagados en términos de uso del capital, bajo el esquema que 

se muestra en [15]: 
 






M
si

k
s

s

q]1[
r  [16] 

 

Y que representa el costo del capital o tasa de ganancia del capitalista. La 

remuneración del capital caerá si aumenta la cantidad del insumo fijo utili-

zado en la producción () y también si K
S se incrementa. Por su parte, en la 

medida en que  sea mayor, se tenderá a una situación competitiva en la que 

el capital no puede remunerarse igual de alto que en una situación de mono-

polio,  tenderá a uno y por ende la tasa de rentabilidad será cada vez menor. 

Si la tasa impositiva es considerablemente alta en relación con la elasticidad 

de sustitución entre variedades, puede derivar en una tasa de rentabilidad 

negativa.  

Por otro lado, el ingreso de la economía consiste en la suma de los 

ingresos totales de los trabajadores y de los dueños del capital, de manera 

que: 
 

Ys = wsls + rsks [17] 

 

Por la ecuación [10] el salario es igual a uno y, adicionalmente, se supuso 

una distribución equitativa de los trabajadores entre los dos países sin posibi-

lidad de desplazamiento, de manera que el ingreso nacional puede replan-

tearse como: 
 

Ys = L/2 + rsks [18] 

 

EQUILIBRIO DE MERCADO 

 

Se supuso que cada mercancía es producida por una firma que pretende ma-

ximizar su beneficio. La entrada de nuevas firmas a determinado mercado 

nacional se da hasta que se obtenga el punto en el cual el costo es igual al 

ingreso marginal (break even). De manera que el equilibrio de mercado se 

define como de competencia monopolística dentro del cual entra a jugar la 

decisión entre número de variedades que determina el tamaño del mercado y 

cantidad producida que va a definir la escala de producción. 

 

 

 

 



 

 

IMPACTO IMPOSITIVO EN LAS DECISIONES DE INVERSIÓN Y ARMONIZACIÓN 

TRIBUTARIA. CASO DE ESTUDIO: LA UNIÓN EUROPEA 

Universidad Externado de Colombia -13- Facultad de Economía 
 

Condiciones de equilibrio 
 

Se establecen dos condiciones de equilibrio: (a) maximización de los benefi-

cios del monopolista, lo cual permite obtener el precio de equilibrio que se 

muestra en [13], el cual es igual para todas las firmas, y (b) el capital se mo-

verá hacia determinado mercado hasta que la siguiente firma que pretenda 

entrar, la “empresa potencial”, pueda acarrear una pérdida; esto implica la 

igualación en las tasas de ganancia entre países. El número de firmas estará 

determinado por [11]: 

 

Variables de equilibrio 

 

El modelo aquí planteado determina la existencia de cuatro variables endó-

genas: el precio de las manufacturas G
M

S, el ingreso de la economía Ys, las 

cantidades a producir qM
si y el costo del capital rs. En equilibrio se tienen los 

siguientes resultados (ver anexo IV): 

 

Índice de precios de las manufacturas en el equilibrio 
 





















1

1

xs
s

*M
s

kk
)1(G  [19] 

 

Donde  = (T
M

xs)
1 – 

 y se encuentra en el intervalo (0, 1). Éste representa el 

grado de apertura de la economía; a medida que  tiende a 1, las fricciones 

del comercio originadas por la existencia de costos de transporte desapare-

cen.  

  

Índice de precios general de la economía en equilibrio 
 

Hs
* 
= [

 
+ 


(G

M*
s)

–( – 1)
] [20] 

 

Un resultado intermedio que muestra las cantidades en función de variables 

locales y extranjeras. Esta ecuación permite obtener el resultado de equili-

brio para la tasa de ganancia. 
 


































































)1(

]kk[

H

]kr2L[

)1(

]kk[

H

]kr2L[

2

1
q

x

1
sx

*
x

xx

s

1
xs

*
s

ssM
si  [21] 
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El primer término en corchete da cuenta de la influencia que tiene la tecno-

logía de producción y las preferencias del consumidor sobre los bienes dis-

ponibles en la economía. 

El segundo elemento entre corchete presenta dos términos que mues-

tran como las condiciones macroeconómicas influyen sobre las cantidades, 

que revelan la influencia de las condiciones locales y extranjeras, respecti-

vamente. 

Introduciendo a (21) dentro de (16) se obtiene una expresión para rs 

en función de rx. A partir de ahí, se puede formar un sistema de dos ecuacio-

nes y dos incógnitas que deriva en la obtención de la tasa de ganancia de 

equilibrio. 

 

Tasa de ganancia de equilibrio 
 


































 


xssxsx
2

ssssxxxx

xxss
xxxx

xxx
xxss

x

xxxxs
s

vvTTZZ][]vTZP][vTZP[

]vPvP[
]vTZP[

vTZ
vPvP

P

]vTZP[LZ
r  [22] 

 

Donde: 
 

 

1

1sZ























  

 Ps = H
*
s(1 + s)

 y Px = H
*

x(1 + x)
 son el índice de precios general de la eco-

nomía para cada país en equilibrio, afectados por una fracción del im-

puesto al consumo que depende de la elasticidad de sustitución entre va-

riedades manufactureras. 

 Tx = [1 – ρ – 
k
x](1 – k) y Ts = [1 – ρ – 

k
s]k son el stock de capital disponible en 

la economía, descontando la carga impositiva que soportan las corpora-

ciones. 

 



 1
s ]])k1(k[[v  y 



 1
x ]]k)k1[[(v  representan el stock de capital 

total en términos del mercado local, y  

 k = ks/K y 1 – k = kx/K es la proporción de capital en cada país. 

 

La ecuación para rx es equivalente a [22].  

Se utiliza este resultado para hallar la tasa de rentabilidad relativa: 
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


























)1(vvT
P

P
vPvP

)1(vvT
P

P
vPvP

]1[

]1[

r

r

2
sxs

s

x
ssxx

2
xsx

x

s
xxss

k
x

k
s

x

s  [23] 

 

Esta ecuación tiene tres posibles resultados: igual a uno si las tasas de renta-

bilidad tanto en el país local como extranjero son iguales, mayor a uno si el 

país local ostenta una mayor tasa de rentabilidad y menor a uno si éste posee 

una tasa menor frente al país extranjero. Estas posibilidades se resumen a 

continuación: 
 

















xs

xs

xs

x

s

rrsi1

rrsi1

rrsi1

r

r
r~  

 

En la primera situación donde rs = rx se supondrá que no existen incentivos 

para desplazar el capital entre países. Por el contrario, si 1r~   existirá un in-

centivo para que el capital se desplace hacia el país que le ofrezca la mayor 

tasa de ganancia. 

En [23] se observa que el caso en el que 1r~   no implica que las tasas 

de impuesto sean iguales, el cual es el principal resultado de Borck (2004) y 

Krugman et al. (2004). De manera que dados los procesos de aglomeración 

industrial, en el equilibrio se pueden sostener tipos impositivos diferentes 

entre países, a diferencia del modelo básico de armonización tributaria que 

sugiere la unificación de los tipos impositivos para ubicarse en equilibrio.  
 

Reacción de la tasa de ganancia ante un cambio impositivo 
 

A partir de este resultado, surge la inquietud sobre cómo reacciona la tasa de 

ganancia relativa frente a un movimiento de la tasa impositiva a las corpora-

ciones. Para calcular esta interacción se halla la derivada del logaritmo de la 

tasa de ganancia relativa con respecto a 
k

s. 

 

Así, a partir de: 
 









 )1(vvT

P

P
vPvPln]1ln[]1ln[)r~ln( 2

xsx
x

s
xxss

k
x

k
s  









 )1(vvT

P

P
vPvPln 2

sxs
s

x
ssxx  

 

Se halla: 
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



















)1(vvT
P

P
vPvP

k)1(vv
P

P

]1[

1)r~ln(

2
sxs

s

x
ssxx

2
sx

s

x

k
x

k
s

 [24] 

 

La ecuación [24] tiene dos componentes: el primero daría cuenta del efecto 

directo del impuesto a las corporaciones sobre las decisiones de localización 

del capital, el cual es el que usualmente se supone que existe para una em-

presa que aprovecha las ventajas de un mercado abierto y que se debe en-

frentar con la heterogeneidad tributaria entre países; el segundo término re-

presenta un elemento mixto donde se mezclan las condiciones del mercado 

local y extranjero, representadas en la variable de aglomeración, los precios, 

los costos de transacción y la política tributaria; en esta última se resalta la 

inclusión tanto del impuesto a las corporaciones, involucrado en Ts, como del 

impuesto al consumo que se encuentra en las variables Ps y Px. 

El primer componente es negativo; sin embargo, no es claro el signo 

del segundo componente, lo cual deja abierta la posibilidad de que, dadas 

ciertas condiciones de mercado, un país siga siendo más rentable que otro a 

pesar de un alza impositiva. 

Por otro lado, si como resultado de una política de armonización tri-

butaria se igualan las tasas del impuesto al consumo, la siguiente inquietud 

es si este cambio impacta en los resultados. 

Con un cambio en las tasas del impuesto indirecto, en la ecuación 

[24] se ven modificados los factores Ps y Px; la magnitud del cambio depen-

derá de la dirección hacia donde se muevan las tasas impositivas, haciendo 

más o menos sensible la tasa de ganancia relativa a los cambios en la tasa del 

impuesto a las corporaciones.  

 

COMPORTAMIENTO EMPÍRICO 

 

La aplicación empírica de los anteriores resultados se llevará a cabo a través 

de la estimación de la tasa de ganancia relativa con base en la ecuación [23] 

y un ejercicio econométrico que permita ver la importancia de los impuestos 

sobre el comportamiento de dicha tasa de ganancia. 

Se trabaja con 14 países, de los cuales 5 presentan algún tipo de in-

conveniente con la información. En el cuadro 1 se relacionan los países a 

considerar y el periodo en el cual se tiene disponibilidad de datos en algunas 

de las variables relevantes; la distribución de los países en cada grupo, así 

como la metodología de construcción de las series y las deficiencias en la 

información, se explica a continuación. 
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Cuadro 1 

Países y periodicidad considerados para la estimación 
 

Grupos 

Excedente 

bruto de 

explotación 

Tasa implícita 

del impuesto 

al consumo 

Tasa implícita 

del impuesto a 

las corporaciones 

Periodo de 

estimación 

propuesto 

1 

Finlandia, Austria, 

Francia, Países bajos, 

Alemania, Italia 

1975-2002 

(Desde 1991 

para Alemania) 

1991-2007 1995-2007 
1995-2002 

(8 años) 

2 

Reino Unido (Inglaterra 

y Gales), Bélgica, 

Dinamarca 

1999-2002 1991-2007 1995-2007 
1995-2002 

(8 años) 

3 
Portugal, Suecia  

Grecia, Irlanda, España 
1975-2002 2000-2007 2002-2007 

2002 

sin Irlanda 

2000-2002 

 

CALIBRACIÓN DE PARÁMETROS 

 

El modelo involucra dos sectores, el agrícola y el manufacturero, desde el 

punto de vista empírico. Esta división sugiere fraccionar la economía en dos 

sectores, uno de los cuales debe tener importancia dentro del intercambio 

internacional. El análisis de los datos lleva a trabajar con la división entre 

bienes durables y no durables, donde son los bienes durables aquellos sujetos 

a fricciones en el mercado intercambio. La evidencia sustenta que la mayor 

parte del comercio internacional es en bienes durables; para los países de la 

OECD, las importaciones y exportaciones de este tipo de bienes son en pro-

medio del 70% del total (Engels et al., 2008). 

Se recurrió a la literatura para el establecimiento de las elasticidades 

de sustitución. Aquella entre bienes durables y no durables se consultó para 

algunos países en Márquez de la Cruz et al. (2007) y Márquez de la Cruz 

(2005), a partir de las cuales se obtuvo un solo valor para todo el grupo de 

países de  = 1,12. La elasticidad de sustitución entre bienes locales e impor-

tados se estableció en  = 1,3 (TAXBEN, 2004) usando valores calculados 

para algunos países de la Unión Europea y Estados Unidos. 

Así mismo, se requiere tener una diferenciación entre los bienes du-

rables que permita distinguir las diferentes variedades, por lo cual se optó 

por la división entre bienes locales e importados. Así, la economía estaría 

organizada de la siguiente manera: 
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Gráfica 1 

Tipología de bienes en el modelo empírico 
 

 
 

El gasto en consumo durable (en el que se incluyó el consumo en bienes 

durables y semi-durables según la definición de la OECD – Eurostat) frente al 

gasto total permite calcular el parámetro , el cual es en promedio del 42%, 

se calculó un valor por país. 

Por el lado de los costos de producción, el parámetro , que represen-

ta el costo fijo de producción, se calculó como la razón entre el stock de ca-

pital y el número de empresas, tomando como referencia la ecuación [11]. 

Ya que este parámetro hace referencia al sector de bienes durables, 

las variables deben hacer referencia a este sector en particular; para calcular 

el stock de capital en empresas productoras de bienes durables se toma la 

información de Eurostat sobre stock de capital en los sectores de manufactu-

ra y construcción que representan en promedio el 13% del total del stock de 

capital de los países con disponibilidad de información. 

El número de empresas se toma de Eurostat, base que discrimina di-

cha variable por país y por sector industrial. Se toman los sectores de maqui-

naria y equipo (incluyendo equipos de cómputo), maquinaria eléctrica, ma-

nufactura de vehículos, camiones y camionetas (trailers y semi-trailers) y 

construcción. Así, el costo fijo se calcula como la razón entre el stock de 

capital en los sectores seleccionados sobre el número de empresas producto-

ras de bienes durables, el cual oscila entre 5 y 930 mil euros.  

El costo variable  se estimó como un porcentaje del costo fijo. Por 

su parte, el número de trabajadores se calculó como el número de empleados 

en las industrias de durables en las cuales se incluyeron los sectores de mue-

bles, maquinaria y vehículos. 

Para el grado de apertura de la economía  se utilizó la distancia entre 

las ciudades capitales de los países considerados como una variable proxy de 

los costos de transporte (información suministrada por Rose, 2002), consul-

tada en [www.haas.berkeley.edu/~arose]. Suponiendo que existe la misma 

Bienes consumibles 

No durables 

(A) 

Importados 

mxj 
Locales 

msi 

Durables 

(M) 
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facilidad para comerciar internacionalmente en todos los países de la comu-

nidad, la mayor restricción serán los costos de transporte asociados a la dis-

tancia que se deba recorrer para enviar el producto, por lo cual se considera 

una proxy adecuada. 

 

STOCK DE CAPITAL 

 

Con respecto a la medición del stock de capital, se observa la dificultad que 

tienen los países para valorarlo y la OECD para obtener mediciones metodo-

lógicamente comparables; por tal razón, se indagó en 4 fuentes diferentes: 

Eurostat, Kamps (2004), Informe de Cuentas nacionales de la OECD e infor-

me Economic Outlook de la OECD. 

En el caso de la OECD y Eurostat, no se tienen series completas. En 

Kamps (2004), el autor realiza una estimación del stock de capital utilizando 

como base la información de la OECD y consigue una serie uniforme entre 

1960 y 2002 para 14 países de la Unión Europea -UE; aunque el último dato 

es para 2002, tiene la ventaja de ser continua para todo el periodo; por esta 

razón, se trabaja con la información suministrada por Kamps (2004), a pre-

cios constantes de 2002
4
. 

 

TASAS IMPOSITIVAS 

 

Se calcula la tasa implícita por cada uno de los impuestos siguiendo la meto-

dología propuesta por Mendoza et al. (1994), que consiste en “expresar cada 

medida de ingresos tributarios como una fracción de la base impositiva co-

rrespondiente”. Los ingresos tributarios se consultaron en la base de datos de 

la OECD, en la tabla Revenue Statistics, y la información sobre cuentas na-

cionales se obtuvo de las tablas National Accounts – Volume II. Todas las 

cifras están en moneda local a precios corrientes. En el anexo V se presenta 

un listado de las cuentas consultadas y la ecuación de cálculo para las tasas 

implícitas. 

 

Impuesto al consumo 

 

En el modelo se aplica un impuesto al consumo uniforme a todos los bienes, 

que desde el punto de vista macroeconómico se traduce en una tasa de im-

puesto promedio al consumo. Para hallarlo se calcula una razón donde el 

                                                      
4
 Para calcular las cifras en términos constantes se utilizó el deflactor de la formación bruta 

de capital obtenido del informe Economic Outlook 84. Para Alemania, se cuenta con un 

deflactor desde 1991. 
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numerador representa el ingreso tributario por concepto de impuestos indi-

rectos y el denominador es el valor del consumo antes de impuestos; el pri-

mero resulta de sumar el ingreso por los impuestos al consumo general y 

específico, y el segundo, agrega el consumo final tanto público como priva-

do menos el valor de los impuestos al consumo. 

Para calcular el consumo público que es sujeto de impuestos indirec-

tos, se toma el consumo del gobierno y se le resta el valor pagado a las em-

pleados públicos, representado por la variable “compensación de los em-

pleados” del gobierno (GW), de la cual no existen datos completos para todo 

el periodo y hace que se restringa el número de años disponibles con infor-

mación completa. 

En la gráfica 2 se observa dicha tasa para 2002, la cual varía entre 

13% y 34%, donde Dinamarca es el país que ostenta una mayor tasa, seguido 

de Finlandia, Suecia e Irlanda.  
 

Gráfica 2 

Tasa implícita del impuesto al consumo para el año 2002 
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Fuente: cálculos del autor con información base de OECD Revenue Statistics y National 

Accounts volumen II. 

 

Al discriminar por los diferentes tipos de impuestos indirectos, se tiene que 

en promedio para 2002 el impuesto al valor agregado fue del 62% del ingre-

so tributario por impuestos al consumo, y en particular, alrededor del 80% 

para Alemania y España; así se posiciona como el impuesto indirecto de 

mayor importancia dentro de este grupo de países. 

En el cuadro 2 se presenta una comparación entre la tasa nominal del 

impuesto al valor agregado y la tasa implícita al consumo calculada. En 

promedio, la tasa nominal estándar del impuesto al valor agregado se ubicó 

en 20% y la tasa implícita en 19%, y aunque en promedio las dos tasas son 

cercanas, la dispersión de la segunda es mucho mayor. 
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Cuadro 2 

Tipos impositivos nominales del impuesto al valor agregado y tasa implícita al con-

sumo calculada. Países seleccionados de la Unión Europea, año 2002
5
 

 

País  
Tasa implícita 

2002 

Informe 

KPMG 

2004 

Tasa nominal 2008 

Súper 

reducida 
Estándar Reducida Parking 

Dinamarca 34% 25%   25%     

Finlandia 26% 22%   22%     

Suecia 25% 25%   25% 6% 12% 

Irlanda 23% 21% 5% 21% 14% 14% 

Austria 20% 20%   20% 10%   

Portugal 20% 19%   21% 5% 12% 

Países Bajos 18% 19%   19% 6%   

Francia 18% 19,6% 2% 20% 6%   

Bélgica 17% 21% 6% 21% 12%   

Grecia 16% 18% 5% 19% 9%   

Reino Unido 15% 17,5%   18% 5%   

Alemania 15% 16%   19% 7%   

Italia 14% 20% 4% 20% 10%   

España 13% 16% 4% 16% 7%   
 

Fuente: KMPG’s corporate and indirect tax rate survey 2008, European Commission, Taxa-

tion and Custom Union, [http://ec.europa.eu/taxation_customs/taxinv/search.do.OECD], 

Revenue Statistics and National Accounts, vol. II. Cálculos propios. 

 
Gráfica 3 

Evolución de la tasa implícita del impuesto al consumo 
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5
 La tasa implícita calculada incluye el impuesto a consumos especiales y el impuesto a las 

ventas; aunque técnicamente no puede ser comparada únicamente con la tasa nominal del 

impuesto al valor agregado la presentación de los dos tipos impositivos permite formarse 

una idea de la presión tributaria al consumo en cada país.  
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Fuente: cálculos del autor con información base de OECD Revenue Statistics y National 

Accounts, vol. II. 

 

En la gráfica 3 se muestra la evolución de la tasa implícita al consumo, y con 

fines de presentación los países se dividen en tres grupos. Se resalta que la 

diferencia entre los países con mayor presión fiscal se ha mantenido con 

respecto al resto de países. 

 

Impuesto a las corporaciones 

 

Por su parte, el modelo incluye un impuesto a las corporaciones que desde el 

punto de vista empírico en general se define como el tributo que deben pagar 

las compañías legalmente constituidas con respecto a lo generado por su 

actividad económica. 

Para calcular la tasa implícita se escoge como numerador el ingreso 

tributario por concepto del impuesto a las corporaciones y como denomina-

dor existen dos opciones: el excedente de explotación (EE) de la economía o 

el de las corporaciones, en términos brutos o netos según se descuente o no 

el consumo de capital fijo. Es más adecuado tomar el EE de las corporacio-

nes, lo cual implica reducir el periodo de estudio porque se tiene menos in-

formación disponible (ver anexo V). 
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La tasa implícita calculada para 2002 se encuentra entre el 7% (Ale-

mania) y el 35% (Dinamarca), con una gran heterogeneidad entre los países 

escogidos. Por su parte, la menor tasa nominal se paga en Irlanda y es del 

orden del 13% sobre los beneficios, y la mayor se encuentra en Bélgica y 

Francia, donde se debe pagar un 33%. En el cuadro 3 se presenta el reporte 

sobre las tasas impositivas que presenta la firma de auditoría KMPG (2008) 

las cuales permiten una comparación frente a las tasas implícitas calculadas. 

Las mayores diferencias se observan en Bélgica, Italia y Alemania. Como 

característica a resaltar entre 2002 y 2008 se observa que todos los países 

han reducido sus tasas impositivas. 

Sin embargo, el análisis de las tasas nominales está distorsionado en 

la medida en que la base no es comparable entre países. Esta es una de las 

razones por las cuales es preferible trabajar tomando como referencia las 

tasas implícitas. 
 

Gráfica 4 

Tasa implícita del impuesto a las corporaciones año 2002 
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Fuente: cálculos del autor con información base de OECD Revenue Statistics y National 

Accounts, vol. II. 

 

Al igual que en el caso anterior, para efectos de presentación se decidió divi-

dir la información en tres grupos. En el grupo 1 se observan dos tendencias: 

Países Bajos, Finlandia, Austria y Alemania tienden a una tasa del 20%, 

mientras que Italia y Francia se acercan al 30%. En el caso de Dinamarca 

(grupo 2), se observa que durante todo el periodo presenta una tasa implícita 

con tendencia creciente, la cual alcanza su máximo en 2006 con un valor de 

45%. En el grupo 3 se hace evidente de nuevo la falta de información en 

comparación con los dos grupos anteriores. 
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Cuadro 3 

Tasa nominal del impuesto a las corporaciones y tasa implícita calculada. Países 

seleccionados de la Unión Europea, año 2002 
 

No. País 

Tasa 

implícita 

2002 

Informe 

KPMG 

2002 

Tasas a 2008 

Tasa 

nominal 

Tasa sobre 

el beneficio 

local 

Sobretasa 
Tasa 

combinada 

1 Francia 32% 34,33% 33%       

2 Bélgica 30% 40,17% 33% 1% 3% 34% 

3 España 29% 35,00% 30%       

4 Reino Unido 21% 30,00% 30%     30% 

5 Suecia 33% 28,00% 28%       

6 Italia 21% 40,25% 28%       

7 Finlandia 22% 29,00% 26%       

8 Países Bajos 22% 34,50% 26%       

9 Dinamarca 35% 30,00% 25%     25% 

10 Portugal 34% 33,00% 25% 2%   27% 

11 Grecia 26% 35,00% 25%     25% 

12 Austria 19% 34,00% 25%       

13 Alemania 8% 38,36% 15% 14% 6% 30% 

14 Irlanda 13% 16,00% 13%     13% 
 

Fuente: KMPG’s corporate and indirect tax rate survey 2008, European Commission, Taxa-

tion and custom union, [http://ec.europa.eu/taxation_customs/taxinv/search.do]. OECD, 

Revenue Statistics and National Accounts, Vol. II. Cálculos propios para la obtención de la 

tasa implícita. 

 

Esta variable está influenciada por las reformas tributarias llevadas a cabo en 

cada país. En Alemania, en 2001 se redujo y unificó la tasa nominal (Haleen, 

2000), el nivel de ingresos fiscales sufrió una importante caída y una lenta 

recuperación que duró hasta 2007. Por su parte, en 2000 Finlandia incremen-

tó la tasa nominal de 28% a 29% (Tchernych, 2000), y en Austria se dio una 

reforma tributaria que brindó incentivos para el establecimiento de nuevos 

negocios, tanto nacionales como extranjeros (Pflugl et al., 1999). 

En Italia se impuso una reforma tributaria en 1997 que intentó im-

plementar el impuesto dual, el cual consiste en gravar a una tasa los benefi-

cios ordinarios de la firma y a otra superior los beneficios extraordinarios. 

Entre 1997 y 2003 se presentaron anualmente modificaciones tanto a los 

mecanismos como a las tasas nominales, tratando de ajustar el nuevo siste-

ma; en 2004 entró un nuevo gobierno y quedó abolido definitivamente el 

sistema dual, pasándose a una tasa plana de 33% (Oropallo, y otros, 2005). 

Estas modificaciones se observan en el comportamiento un poco errático de 

la tasa efectiva a las corporaciones observado entre 1997 y 2002 
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Gráfica 5  

Evolución tasa implícita del impuesto a las corporaciones 
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Fuente: cálculos del autor con información base de OECD Revenue Statistics y National 

Accounts, vol. II. 

 

CÁLCULO DE LA TASA DE GANANCIA 

 

Con los parámetros y variables así calculados se aplica la ecuación [23] para 

el cálculo de la tasa de ganancia relativa. Se estima teniendo como país de 

referencia a Alemania, por ser el de mayor stock de capital con respecto a los 

demás países del grupo seleccionado. 
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Se observa que esta tasa así calculada se puede entender como una 

tasa de ganancia en el “referente internacional”, ya que la ecuación toma 

variables tanto locales como extranjeras y por tal razón difiere dependiendo 

del país de referencia. 

En promedio, la tasa de ganancia relativa fue de 1,5; esto implica que 

Alemania tiene en promedio una remuneración del capital inferior al resto de 

países en el grupo. Solamente España y Austria presentan tasas de ganancia 

inferiores a Alemania para algunos años. La estimación arroja una tasa con-

siderablemente alta para Portugal, lo cual pueda responder a inconsistencias 

en la información base. 

Por su parte, se puede obtener una tasa de ganancia con “referente in-

terno” al utilizar como fuente la información de cuentas nacionales, el ejer-

cicio permite la comparación con la tasa calculada según la ecuación [23].  

Para esto se halla la relación entre los beneficios de la producción y 

el stock de capital. Los beneficios son observados a través del EE de las cor-

poraciones, el cual puede estar en términos brutos o netos si se descuenta o 

no el consumo de capital fijo. La información se obtiene de la OECD y se 

compara de manera alternativa con Eurostat; entre las dos fuentes existen 

diferencias metodológicas con respecto a la medición del consumo de capital 

fijo y, por esta razón, se toma en consideración únicamente el excedente bru-

to de explotación (EBE) - de las corporaciones (Anexo VI). 

La estimación por esta vía arrojó algunos resultados no esperados, en 

particular una tasa considerablemente alta para Irlanda, Grecia y, al igual que 

en el caso anterior, para Portugal; por tal razón, se decide hacer comparacio-

nes con otras fuentes de información. Citron et al. (2002) calculan la tasa de 

ganancia para los países de la UE utilizando información suministrada por 

las oficinas de estadística de cada país; la magnitud de las tasas difiere en 

varios casos con respecto a la calculada según el Anexo VI, aunque la meto-

dología de construcción es la misma, la discrepancia radica en la estimación 

del stock de capital. 

La calidad de la información es baja para España, Grecia, Portugal e 

Irlanda en términos de menos datos disponibles y discrepancias importantes 

cuando se comparan diferentes fuentes. En las gráficas 6 y 7 se presenta la 

evolución de la tasa de ganancia calculada según el anexo VI, los países se 

dividen en tres grupos para mayor claridad en la presentación. 

En el primer grupo se identifican tres tipos de movimientos: Francia, 

Alemania y Austria, muestran una tasa de ganancia con pocas fluctuaciones 

y comportamientos de compensación que hacen que al final del periodo ésta 

sea muy similar a la de comienzos del periodo, aunque Austria presenta a 

partir del año 1994 una tendencia creciente que incrementa su tasa en 1,5 
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puntos para el 2002; en un segundo grupo, se ubican Italia y Países Bajos, 

los cuales muestran un incremento moderado de su tasa de ganancia con 

fluctuaciones un poco más pronunciadas; finalmente, Finlandia presenta una 

caída brusca a finales de la década de 1980 y luego un crecimiento extraor-

dinario que implica un cambio de media en la serie. 

Este último país enfrentó una fuerte recesión entre 1990 y 1993, 

cuando su producto interno bruto descendió un 14% en términos reales y el 

desempleo pasó del 3% al 20%; ésta tuvo su origen en una crisis financiera 

originada en un “pobre diseño de desregulación financiera” que implicó un 

incremento desmedido de los créditos internos y externos, y un boom de 

préstamos que introdujo al país en una burbuja especulativa. Esta situación 

se profundizó con la difícil situación de su comercio exterior, debido al co-

lapso de la Unión Soviética, que era su principal socio comercial, el incre-

mento de las tasas de interés a nivel de toda Europa, presionadas en particu-

lar por la unificación alemana, y una política monetaria restrictiva que man-

tuvo fija la tasa de cambio y buscaba impedir la revaluación de la moneda 

nacional (Koskela et al., 1999). 

Finlandia muestra una caída de 13% en el EBE en términos reales en-

tre 1990 y 1991, lo cual se refleja con claridad en la tasa de ganancia; a partir 

de 1991 se evidencia un crecimiento extraordinario de la economía, de ma-

nera que ésta pasa de 8,4% en 1991 a 14,3% en 2002.  

La evolución de las tasas de ganancia de los otros países se presenta 

en la gráfica 7. No se encuentra explicación económica para el comporta-

miento de esta variable en Grecia, país que comienza con una tasa de ganan-

cia del 25% la cual es decreciente y a partir de 1991 sigue otra senda y llega 

a ubicarse alrededor de 17%; es posible que la información al comienzo del 

periodo no sea consistente. 

En el caso de Irlanda
6
, se observa un incremento pronunciado y per-

sistente de la tasa de ganancia y por tal razón se incluye con precaución en 

los cálculos. Este comportamiento es debido al crecimiento de la economía 

que se dio a partir de 1995; Irlanda, llamado el “milagro económico”, ha 

recibido un importante flujo de inversión extranjera directa procedente prin-

cipalmente de Estados Unidos (Citron et al., 2002) y que puede estar direc-

tamente relacionado con las preferencias impositivas establecidas en dicho 

país. 

Para efectos de comparación, la tasa de ganancia relativa con respec-

to a Alemania que se obtiene por este método es de 1,2 frente a la de 1,5 que 

se obtiene utilizando la ecuación [23], las cuales son cercanas aunque se ob-

serva una mayor dispersión en esta última. 

                                                      
6
 Irlanda no está incluida en la información referente al Reino Unido. 
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Gráfica 6 

Evolución de la tasa de ganancia, países del grupo 1
7
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Fuente: cálculos del autor con base en información de Kamps (2004) y OECD National 

Accounts, vol. II. 
 

Gráfica 7 

Evolución de la tasa de ganancia para los países de los grupos 2 y 3 
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Fuente: cálculo del autor con base en información de Kamps, (2004) y OECD National 

Accounts, vol. II. 

                                                      
7
 Aunque para la estimación econométrica se toma en consideración únicamente desde el 

año 1995, se muestra el comportamiento de esta variable en el periodo disponible para ofre-

cer una idea más completa del movimiento de las series. 
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IMPACTO EMPÍRICO DE LOS IMPUESTOS SOBRE LA TASA DE GANANCIA Y LA 

LOCALIZACIÓN DEL CAPITAL 

 

Con las cifras se intentará evidenciar la relación entre las variables conside-

radas en el modelo teórico y el comportamiento de la tasa de ganancia. Ini-

cialmente se presenta el cálculo de correlaciones y posteriormente se intro-

duce un modelo econométrico que permite observar la sensibilidad de la 

variable de interés ante cambios en las tasas impositivas. 

 

Análisis gráfico de correlación 

 

En la gráfica 8 se observa la correlación entre el impuesto al consumo y la 

tasa de ganancia. Las observaciones son agrupadas gráficamente en círculos, 

donde se aprecian 3 comportamientos identificados con las letras A, B y C. El 

denominado A determina una correlación claramente negativa y en B y C no 

existe correlación. En C se ubica Dinamarca, país que ha aumentado paulati-

namente su impuesto al consumo y conserva una tasa de ganancia sin mayo-

res cambios durante el periodo observado; en B se ubican Finlandia, Suecia e 

Irlanda, países que según este análisis han aumentado su tasa de ganancia sin 

que haya influido para ello el impuesto al consumo; los países restante se 

ubican en el grupo A. 

Esta evidencia apoya la tesis de que algunos países pueden aumentar 

sus impuestos sin que eso implique una disminución de su tasa de ganancia y 

por ende el flujo de capital hacia fuera. De manera que este comportamiento 

podría ser explicado por unas condiciones del mercado interno especiales, 

como mayor capacidad de compra por parte de los consumidores, producti-

vidad o estabilidad institucional, entre otras.  

En la gráfica 9 se muestra la correlación entre el impuesto a las cor-

poraciones y la tasa de ganancia. Al igual que en el caso anterior se identifi-

can 3 tipos de comportamiento: aquel llamado A presenta una correlación 

negativa, aunque menos pronunciada que la observada con el impuesto al 

consumo; la B que presenta una correlación positiva y que es evidenciada en 

los casos de Finlandia y Austria, y la C, donde no se evidencia ninguna co-

rrelación y que corresponde al caso de Alemania. 

Finlandia y Austria presentan una tendencia creciente en el compor-

tamiento de sus tasas implícitas del impuesto a las corporaciones y a la vez 

tasas de ganancia en aumento. Alemania, por su parte, ostenta las tasas más 

bajas de impuesto a las corporaciones, las cuales incrementa durante el pe-

riodo en estudio sin que eso se traduzca en movimiento de la tasa de ganan-

cia. 
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Gráfica 8 

Correlación entre el impuesto al consumo y la tasa de ganancia 
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Fuente: cálculos del autor con base en las tasas implícitas del impuesto al consumo y de 

ganancia, calculadas para el presente documento. 

 

Por su parte, la correlación entre el impuesto a las corporaciones y la tasa de 

ganancia en términos relativos presenta una tendencia negativa (tomando a 

Alemania como país base); esto implica que tasas altas del impuesto a las 

corporaciones en relación con Alemania evidencian tasas más bajas de ga-

nancia con respecto a este país. 
 

Gráfica 9 
Correlación entre el impuesto a las corporaciones y la tasa de ganancia 
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Fuente: cálculos del autor con base en las tasas implícitas del impuesto a las corporaciones y 

de ganancia, calculadas para el presente documento. 

 

Si se toma en consideración la tasa de ganancia en comparación con la del 

impuesto al consumo en términos relativos, se observa que la correlación se 

afianza en su tendencia negativa, aunque existen diferencias en el grado de 
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sensibilidad entre las dos variables; para algunos países no se evidencia 

ningún tipo de relación. 
 

Gráfica 10 

Correlación entre el impuesto al consumo relativo y la tasa de ganancia 
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Nota: la gráfica muestra la tasa de ganancia y el impuesto al consumo relativos tomando 

como base Alemania. 

Fuente: cálculos del autor con base en las tasas implícitas del impuesto al consumo y de 

ganancia, calculadas para el presente documento. 

 
Gráfica 11 

Correlación entre el impuesto a las corporaciones relativo y la tasa de ganancia 
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Nota: La gráfica muestra la tasa de ganancia y el impuesto al consumo relativos tomando 

como base Alemania 

Fuente: cálculos del autor con base en las tasas implícitas del impuesto al consumo y de 

ganancia, calculadas para el presente documento. 

 

Por su parte, si se observa la relación entre el stock de capital y la tasa de 

impuesto a las corporaciones no parece existir una influencia determinante 

de ésta sobre el stock, para la mayor parte de los países existen tendencias 

crecientes de las dos variables sin que se muestre un proceso de competencia 
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fiscal; adicionalmente, se reafirma la observación sobre la existencia de paí-

ses que pueden incrementar su tasa impositiva sin provocar una fuga de capi-

tales. En la gráfica se muestran dos casos particulares: Finlandia, que como 

ya se observó, enfrentó una crisis severa de su economía a finales de la dé-

cada de los ochenta la cual se reflejó en el comportamiento de su stock de 

capital a comienzo de los noventa, y Países Bajos, que muestran una tenden-

cia creciente de las dos variables. 
 

Análisis de regresión 

 

Se construye un panel de datos que incluye 8 años, de 1995 a 2002, período 

en el cual se tiene la información más confiable; se involucran los 14 países 

de la Unión Europea inicialmente propuestos pero se hacen estimaciones con 

y sin Irlanda, ya que, para algunas variables, este país solo presenta datos en 

2002.  

Para observar la relación entre países, tal como plantea el modelo 

teórico, y con el objeto de involucrar los costos de transporte entre países, 

todas las variables están en términos relativos vinculando a los países por 

parejas, así con 14 países se tienen 91 parejas posibles. La ecuación a esti-

mar es la siguiente: 
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Donde i,s/i,x y k
i,s/

k
i,x son las tasas implícitas del impuesto al consumo y a las 

corporaciones respectivamente, ki,s/ki,x en términos relativos entre parejas de 

países, es el stock de capital relativo entre parejas de países y D la distancia 

entre las ciudades principales. 

Se trabaja con un método progresivo, en el cual se corren regresiones 

que involucran paulatinamente más variables, y diferentes combinaciones 

entre ellas. Como variables independientes se tienen las tasas impositivas 

relativas entre países, tanto al consumo como a las corporaciones, el stock de 

capital relativo y la distancia entre ciudades principales, como proxy de los 

costos de transporte. 
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Gráfica 12 

Stock de capital e impuestos a las corporaciones. Caso particular de Finlandia y 

Países Bajos 
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Fuente: Kamps (2004) y tasa implícita del impuesto a las corporaciones calculada para el 

presente documento. 

 

Resultados de la estimación 

 

Al incluir todas las variables independientes listadas anteriormente se corre 

un panel de datos, sin Irlanda. Los resultados se pueden observar en el cua-

dro 4. Según el test de Wald, el modelo es globalmente válido, las pruebas 

de Breush-Pagan y de Haussman indican que es adecuado el uso de efectos 

aleatorios. Los signos estimados son los esperados para los dos tipos de im-

puestos y para el stock de capital; sin embargo, la distancia y la tasa de im-

puesto a las corporaciones no son significativas. 

Al observar la tendencia de manera gráfica y con el resultado de au-

to-correlación serial en el modelo, se decide estimar un panel de datos diná-

mico con un rezago para la tasa de ganancia relativa. Los resultados mejo-

ran, todas las variables resultan significativas al 5% y, como se esperaba, el 

signo para las dos tasas impositivas es negativo, así como para el del stock 
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de capital; sin embargo, se obtiene un signo positivo no esperado en la va-

riable de distancia. 

 
Cuadro 4 

Resultados estimación panel de datos por efectos aleatorios, 1995-2002, sin Irlanda 

Observaciones 509, número de grupos 78 
 

Variable independiente 
Coeficiente 

estimado 

Error 

estándar 

P-valor para el 

estadístico Z 

Tasa implícita de impuesto al consumo relativa -0,1908 0,0438 0,000 

Tasa implícita de impuesto a las corporaciones -0,0060 0,0060 0,323 

Stock de capital relativo -0,0316 0,0046 0,000 

Distancia entre ciudades capitales 0,0003 0,0001 0,582 

Constante 1,4077 0,0608 0,000 

 

Prueba Hipótesis 
P-valor para 

estadístico 
2
 

Grados de 

libertad 

Test de Wald 
Los parámetros estimados son simultá-

neamente iguales a cero 
0,000 4 

Test de Breusch y Pagan Var(efecto no observado) = 0 0,000 1 

Test de Haussman 
La diferencia entre los coeficientes por 

efectos aleatorios y fijos no es sistemática 
0,000 3 

Test modificado de 

Wald para heterocedas-

ticidad 

La varianza entre países es igual a la va-

rianza del modelo 
0,000 78 

Test auto-correlación No hay auto-correlación de primer orden 0,000* (1,77) 
 

Reporta p-valor para el estadístico F 

 
Cuadro 5 

Resultados estimación panel de datos dinámico 

Observaciones 359, número de grupos 78 
 

Variable independiente 
Coeficiente 

estimado 

Error 

estándar 

P-valor para el 

estadístico Z 

Tasa relativa de ganancia del periodo anterior 0,6904 0,0452 0,000 

Tasa implícita de impuesto al consumo relativa -0,1235 0,0581 0,034 

Tasa implícita de impuesto a las corporaciones -0,0192 0,0041 0,000 

Stock de capital relativo -0,0345 0,0107 0,001 

Distancia entre ciudades capitales 0,0007 0,0001 0,000 
 

Test de Wald: 
2
(5) = 497.624,49, (p-valor = 0,000) 

     

En el modelo del cuadro 5 la distancia es significativa al contrario del resul-

tado presentado en el cuadro 4; sin embargo, el coeficiente estimado es muy 

pequeño, y es posible que la variable escogida no resulte una buena proxy 

para los costos de transporte, los cuales se muestran relevantes en el modelo 

teórico. 
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Se repite el ejercicio de estimar un panel dinámico pero con las va-

riables en logaritmo; éstas resultan significativas al 5% y con signos espera-

dos a excepción de la variable de distancia. Los resultados se muestran en el 

cuadro 6.  

 
Cuadro 6 

Resultados estimación panel dinámico, sin Irlanda, en logaritmos 

Observaciones 359, número de grupos 78 
 

Variable independiente (en logaritmos) 
Coeficiente 

estimado 

Error 

estándar 

P-valor para el 

estadístico Z 

Tasa relativa de ganancia del periodo anterior 0,4198 0,0454 0,000 

Tasa implícita de impuesto al consumo relativa -0,0917 0,0419 0,029 

Tasa implícita de impuesto a las corporaciones -0,0383 0,0062 0,000 

Stock de capital relativo -0,8264 0,0782 0,000 

Distancia entre ciudades capitales 0,0440 0,0041 0,000 
 

Test de Wald: 
2
(5) = 9.101,15, (p-valor = 0,000) 

 

Finalmente, se corre una regresión suponiendo que la tasa del impuesto al 

consumo está armonizada, es decir, es una constante a través de los países 

que puede desconocerse en la estimación, y se observa que los resultados son 

similares en cuanto a significancia del modelo; sin embargo, el valor del 

parámetro del impuesto a las corporaciones disminuye, así como el del stock 

de capital relativo.  

 
Cuadro 7 

Estimación panel dinámico, sin Irlanda, sin impuesto al consumo, en logaritmos. 

Observaciones 359, número de grupos 78 
 

Variable independiente (en logaritmos) 
Coeficiente 

estimado 

Error 

estándar 

P-valor para el 

estadístico Z 

Tasa relativa de ganancia del periodo anterior 0,7220 0,0415 0,000 

Tasa implícita de impuesto a las corporaciones -0,0202 0,0040 0,000 

Stock de capital relativo -0,0389 0,0105 0,000 

Distancia entre ciudades capitales -0,0006 0,0001 0,000 
 

Test de Wald: 
2
(5) = 515298,12; (p-valor = 0,000) 

 

Efecto de la tributación y armonización dentro del modelo estimado 

 

Como ya se anotó, los impuestos, tanto al consumo como a las corporacio-

nes, resultan significativos en la explicación del comportamiento de la tasa 

de ganancia, y en todas las estimaciones su signo es negativo, es decir, que 

un incremento en la tasa relativa de determinado impuesto disminuye la tasa 

relativa de ganancia entre los países.  
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Se observa que es mayor el impacto que tiene el impuesto al consu-

mo frente al de las corporaciones, como se muestra en el cuadro 6, donde el 

parámetro estimado para la tasa del impuesto al consumo es aproximada-

mente 3 veces mayor que el obtenido para la tasa del impuesto a las corpora-

ciones; esto implica a su vez que, en este contexto, el impuesto al consumo 

tendría un mayor impacto sobre las decisiones de inversión. 

Por su parte, dada una correlación implícita entre los dos tipos de im-

puestos, se espera que si uno de ellos se armoniza entre países se tenga un 

impacto sobre el comportamiento del otro impuesto. El resultado obtenido en 

la estimación cuando el impuesto al consumo está unificado es un parámetro 

para el impuesto a las corporaciones menor que en la estimación sin unifica-

ción; esto da indicios de una disminución en la sensibilidad de la tasa de 

ganancia frente al impuesto a las corporaciones cuando el impuesto al con-

sumo está unificado. 

Los resultados que se muestran en el cuadro 7 indican que un incre-

mento de 1% en el impuesto relativo a las corporaciones hace disminuir la 

tasa de ganancia relativa en 0,02% cuando el impuesto al consumo está ar-

monizado frente una sensibilidad de 0,04% mostrada en el cuadro 6, caso en 

el cual no se supone armonización de dicho impuesto. 

Al comienzo del documento se planteó la idea de que las condiciones 

de mercado podrían influir de manera más fuerte sobre las decisiones de 

inversión que el impuesto a las corporaciones, lo cual parece ratificarse con 

los resultados econométricos. La influencia del stock de capital y del im-

puesto al consumo, tienen una relación más fuerte sobre la tasa de ganancia 

que el impuesto a las corporaciones. Es importante observar que el rezago de 

la tasa de ganancia muestra una importancia significativa, lo cual evidencia 

cierta permanencia en el tiempo de las diferencias entre las tasas de ganancia 

dadas posiblemente por dichas condiciones de mercado. 

 

Observaciones sobre el proceso de relocalización del capital 

 

A nivel de los procesos de movilidad del capital, se observa que un cambio 

impositivo implica una modificación en la tasa de ganancia relativa. De 

acuerdo con el modelo teórico, esta diferencia incentivaría al capital a mo-

verse hacia el país que le ofrezca una mayor rentabilidad, siendo la condi-

ción de equilibrio la igualdad de las tasas de ganancia, o de manera equiva-

lente, una tasa de ganancia relativa igual a uno. 

Sin embargo, surge la pregunta si el movimiento de las tasas imposi-

tivas genera un incentivo suficiente para propiciar el desplazamiento del 

capital. La gráfica 12 muestra la existencia de países que incrementan su 
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impuesto a las corporaciones a la vez que elevan su monto de stock de capi-

tal a través del tiempo, lo cual sugiere que a pesar de existir un incentivo 

impositivo, el capital no se desplaza hacia otras localizaciones porque varia-

bles diferentes a la tributación tienen una mayor relevancia en las decisiones 

de inversión. 

Esta evidencia permite afirmar que el hecho de tener una diferencia 

en la tasa de ganancia derivada de la heterogeneidad tributaria provoca una 

modificación en la posición de un país con respecto al otro frente a su poten-

cial para atraer capital. En qué punto o bajo qué condiciones dicho potencial 

se convierte en una posibilidad real para atraer capital constituye una línea 

de profundización de este trabajo, pero se supondría la existencia de un um-

bral que una vez superado daría una señal clara de la necesidad de relocalizar 

el capital. 

  

CONCLUSIONES 

 

A nivel teórico se muestra que la demanda por manufacturas locales está 

afectada únicamente por el impuesto local; sin embargo, las decisiones de 

producción y de exportación de las firmas están afectadas por las tasas impo-

sitivas al consumo tanto nacional como extranjera, así como del grado de 

apertura de la economía. 

En equilibrio, ambos tipos de impuestos afectan el comportamiento 

de la tasa de ganancia, una alteración de los mismos impacta las decisiones 

de localización del factor móvil; a la vez, tal como ha concluido el trabajo 

teórico de Krugman et al. (2004) no se requiere la igualación de los tipos 

impositivos para obtener un equilibrio de mercado. 

Al calcular el impacto de una variación del impuesto a las corpora-

ciones sobre la tasa de ganancia se pueden identificar dos efectos: el primero 

da cuenta de la influencia que tiene el impuesto a las corporaciones del país 

extranjero; el segundo, muestra un elemento mixto donde se mezclan las 

condiciones del mercado local y extranjero, el cual resalta la inclusión tanto 

del impuesto a las corporaciones como del impuesto al consumo. La inquie-

tud al respecto es sobre cuál efecto recae la mayor atención en el momento 

de tomar una decisión de inversión. 

El primero puede ser entendido como un impacto individual del im-

puesto a las corporaciones (en términos relativos entre países) sobre los mo-

vimientos de la tasa de ganancia relativa, el cual es negativo, es decir, un 

incremento del impuesto en el país local implica que éste desmejora su si-

tuación con respecto al país extranjero, volviendo más deseado a este último 

en una decisión de localización de la inversión. 



 

 

Yasmín Lucía Durán Bobadilla 

Universidad Externado de Colombia -38- Facultad de Economía 

Sin embargo, éste solamente es un efecto parcial y no se tiene clari-

dad sobre el impacto del segundo efecto antes mencionado, lo cual deja 

abierta la posibilidad de que dadas ciertas condiciones de mercado, un país 

siga siendo más rentable que otro a pesar de un alza impositiva. La siguiente 

inquietud es qué pasa si se da una armonización completa del impuesto al 

consumo. Los resultados sugieren que el impacto depende de la posición 

relativa entre países, pero que es probable una situación en la que la tasa de 

ganancia se vuelva menos sensible a los cambios en el impuesto a las corpo-

raciones, es decir, que se evidencia una correlación entre los dos tipos de 

impuestos que deriva en impactos posiblemente menores del impuesto direc-

to sobre la tasa de ganancia si el impuesto indirecto está armonizado. 

En el análisis empírico se muestran algunas evidencias sobre los 

comportamientos referidos, en algunos casos los movimientos del impuesto 

a las corporaciones no muestran ninguna correlación con las fluctuaciones de 

la tasa de ganancia. Esto podría implicar que algunos países pueden presen-

tar ventajas de mercado frente a las cuales un impuesto alto no tendría mayor 

impacto en las decisiones de inversión. Aunque hay que resaltar que las ci-

fras utilizadas presentan un alto grado de generalización y posibles inconsis-

tencias para determinados países. 

Así mismo, al estimar un modelo de regresión con datos panel se 

evidencia que el impacto del impuesto al consumo sobre la tasa de ganancia 

es mayor que aquel generado por el impuesto a las corporaciones. La armo-

nización del impuesto al consumo muestra un descenso en la sensibilidad de 

la tasa de ganancia frente al impuesto a las corporaciones evidenciado a tra-

vés de un descenso en el valor del parámetro estimado. La significancia de 

los parámetros estimados para las tasas impositivas implica que los cambios 

de la tributación se traducen en una alteración de la tasa de ganancia relativa 

que propicia una modificación en la posición de un país con respecto al otro 

frente a su potencial para atraer capital. 

En la Unión Europea la armonización del impuesto al valor agregado 

ha resultado política y técnicamente más fácil que la del impuesto a las cor-

poraciones; por tal razón, las conclusiones derivadas de este estudio podrían 

implicar que un mayor énfasis por obtener una armonización plena de los 

impuestos indirectos derivaría en una pérdida de importancia de la proble-

mática sobre la armonización del impuesto a la renta, que aunque distorsio-

nante, no estaría determinando los flujos de inversión entre países, principal 

razón para argumentar una armonización. 
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Anexo I 
Minimización del gasto en manufacturas 

 
Sea p

M
si y msi el precio y la cantidad de la variedad i de un bien manufacturado en el país s. 

El total de variedades disponibles en la economía del país s: Ms, es igual a las variedades 

producidas localmente más aquellas producidas en el país x y que han sido importadas: 
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Por facilidad se identifica el país s con el número 1 y el país x con el número 2 y se plantea 

el problema para dos variedades únicamente, y luego se generaliza. El problema del consu-

midor del país 1 para el caso de dos variedades en cada país se plantea como: 
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Así, el lagrangiano se plantea como: 
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De donde se obtienen las condiciones de primer orden: 
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m12 es la variedad 2 producida en el país local. A partir de este sistema de ecuaciones re-

escribe m12, m21 y m22 en función de m11 y se reemplazan en [A1,5] así: 
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El procedimiento permite derivar una ecuación para m11 en función de los precios y de M: 
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Al utilizar este resultado se obtiene: 
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Inicialmente se supuso que la función de gasto es igual a: 
 

(1 + 1)(p
M

11m11 + p
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M
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22m22)  
 

Se reemplazan en esta ecuación los resultados obtenidos en [A1,6], [A1,7], [A1,8] y [A1,9], 

con lo cual se obtiene el gasto mínimo asociado al consumo de bienes manufacturados: 
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Al generalizar para n variedades, el problema se plantea como: 
 

Minimizar    



ns

1i

nx

1j xj
M
xj

M
xssi

M
sis mpTmp)(1

 
sujeto a  

 


 

1
n

1i

n

1j xjsis
s x mmM  

 

Donde ρ = 
 - 1

/. Así se obtiene que el mínimo costo de obtener Ms es igual a, MsG
M

s donde 

G
M

S se define como el índice de precios de las manufacturas: 
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La demanda compensada para la j-ésima variedad de bienes importados es derivada de 

[A1.8] y [A1.9]: 
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Y la demanda compensada para la i-ésima variedad de bienes locales se obtiene a partir de 

la generalización de (A1.6) y (A1.7): 
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Anexo II 

Maximización de la utilidad del consumidor 

 
Con los resultados del anexo I, el problema del consumidor en el país s se plantea como: 
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

s + M
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M
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Este problema es equivalente a minimizar el gasto necesario para alcanzar cierto nivel de 

utilidad; por tal razón, el problema se puede resolver a partir del siguiente lagrangiano: 
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Condiciones de primer orden 
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De las ecuaciones [A2,1] y [A2,2] se puede obtener una ecuación para Ms así: 
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A partir de [A2,4] puede replantearse la restricción para eliminar Ms y poder hallar As, así: 
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Y por consiguiente 
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Donde [A2,5] y [A2,6] son las demandas hicksianas para cada tipo de bien. Estos resultados 

son introducidos en la restricción para hallar la función de gasto: 
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Como la función indirecta de utilidad es igual al inverso de la función de gasto, se tiene que:  
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Utilizando la identidad de Roy, Vs puede utilizarse para hallar las funciones de de-

manda marshallianas. En el caso del sector agrícola la identidad de Roy se plantea como: 
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Al reemplazar esta ecuación por las respectivas derivadas se obtiene que: 
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Donde  =  – 1/ y Hs = [

(G

M
s)

–( – 1)
 + 


[p

A
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–( – 1)
] es el índice de precios de la econo-

mía. 

De manera equivalente, para el sector manufacturero se tiene la siguiente ecuación 

al reemplazar la identidad de Roy por las respectivas derivadas: 
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Estos resultados se unen con la demanda compensada obtenida en [A1,12], con lo cual se 

halla la demanda marshalliana en el país local de una variedad manufacturera producida en 

el extranjero. 
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Se reemplaza en la ecuación por el índice de precios de la economía y se obtiene: 
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Anexo III 

Maximización del beneficio para el productor de manufacturas 

 
Sean los costos totales de producción de la variedad i en el país s iguales a: 
 

CTsi = rs + wsq
M

si [A3,1] 
 

Una firma manufacturera del país s maximizará la siguiente función de beneficios: 
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k
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Donde 
k
s es un impuesto sobre los ingresos de capital. Se supone competencia monopolísti-

ca, una función CES de demanda donde la elasticidad precio es igual a , y p
A

s = ws = 1, así 

el productor maximiza su beneficio en el punto: 
 

p
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Este resultado se incorpora en [A3, 2], así el beneficio máximo de la empresa es igual a: 
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A partir de aquí y bajo la condición de cero beneficios para una firma en equilibrio, se ob-

tiene el nivel de producción que maximiza el objetivo del productor: 
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De donde se puede hallar el costo de capital óptimo: 
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Anexo IV 

Equilibrio 

 

El equilibrio es de competencia monopolística, para el cual se fijan las siguientes condicio-

nes: 
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Un precio de equilibrio para el monopolio: p
M

si = /ρ, y una igualación de las tasas ganancia 

entre países rs = rx. El desplazamiento de capital entre países hasta igualar las tasas de ga-

nancia determinará el número de firmas en cada país: ns = ks/ y de esta forma el nivel de 

aglomeración. Se tienen 3 variables endógenas: la tasa de ganancia, las cantidades y el in-

greso nacional, de manera que se plantea el siguiente sistema de ecuaciones: 
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Índices de precios de equilibrio 

 

En [A1,11] se tiene el índice de precios para el sector manufacturas, se utiliza la condición 

de maximización del beneficio del monopolio dada en [A3,3] y se obtiene que: 
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Se supone que todas las firmas tienen la misma tecnología, así se puede sumar a través de 

todos los precios y obtener un índice igual a: 
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Donde ns y nt son las cantidades de firmas en cada país que se reemplazan por su valor con 

respecto a la cantidad de capital dada en la ecuación [11] y se obtiene que:  
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Donde  1M
xs )T(  representa el grado de apertura de la economía. 

A partir de [A2,7] se define 
sH como el índice general de precios de la economía 

en equilibrio: 
 

])G([H )1(M
ss
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En donde se supuso 1pA
s   ya que A es el bien numerario. 

 

Cantidades de equilibrio 

 

Se reemplaza el resultado obtenido en [A2,8] dentro de la ecuación para qsi
M

 dada en [A3,4] 

y posteriormente se reemplaza el resultado obtenido en [A4,1] así: 
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Posteriormente, se utiliza la ecuación [18] y se reemplazan los precios por sus valores de 

equilibrio, llegando a una ecuación para las cantidades de equilibrio, la cual es preliminar ya 

que está en función de rs y rx: 
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Tasa de ganancia de equilibrio 

 

Se parte de la ecuación [A2,6] en la cual se reemplaza M
siq  por su valor obtenido en [A4,3] 
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Donde  
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Y de manera equivalente se puede obtener una ecuación para rx. 

Así, se forma un sistema de dos ecuaciones con dos incógnitas, que al resolverse 

permite encontrar una solución para la tasa de rentabilidad del capital: 
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Donde )k1(2ZT xx  y k2ZT ss   

Con una ecuación equivalente para rx se calcula la tasa de ganancia relativa entre 

países: 
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Anexo V 

 

Tasa implícita impuesto al consumo y corporaciones 

 

La base de datos de la OECD sigue la codificación que se presenta a continuación: 

 

Datos obtenidos de la base OECD-Revenue Statistics 
 

Código Nombre de la variable 

1200 Taxes on income, profits and capital gains - Corporate 

5110 General taxes 

5121 Excises taxes 

 

Datos obtenidos de la base OECD-National Accounts, Volume II 
 

Variable Tabla 
Sigla en la 

ecuación 

Final consumption expenditure for hou-

sehold 
Gross Domestic Product (expenditure approach) C 

Final consumption expenditure for general 

government 
Gross Domestic Product (expenditure approach) G 

Compensation of employees; payable Main aggregates of general government GW 

Gross operating surplus and gross mixed 

income 
Gross Domestic Product (expenditure approach) OS 

Consumption of fixed capital Disposable income and net-lending net-borrowing CK 

Operating surplus and mixed income; gross  Simplified non-financial accounts - Corporations OSC 

Consumption of fixed capital Simplified non-financial accounts - Corporations CKC 

 

Con esta información se calcularon las siguientes tasas implícitas: 

Tasa implícita del impuesto al consumo: 
 

51215110GWGC

51215110
s




  

 

Tasa implícita del impuesto a las corporaciones: 

 

Utilizando el excedente de explotación del total de la economía 
 

CKOS

1200k
s


  

 

Utilizando el excedente de explotación de las corporaciones no financieras 
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CKCOSC

1200k
s


  

 

Anexo VI 

Tasa de ganancia por países 

 

La tasa de ganancia se calcula como la razón entre el excedente bruto de explotación y el 

stock de capital. De la base de datos de la OECD se toma el excedente bruto de explotación: 

 

Datos obtenidos de la base OECD-National Accounts, Volume II 
 

Variable Tabla en Source OECD 
Sigla en la 

ecuación 

Gross operating surplus and 

Gross mixed income 
Gross Domestic Product (expenditure approach) OS 

 

Por su parte, la información sobre el stock de capital se toma de (Kamps, 2004), base de 

datos que ofrece la variable “Net capital stock” en el periodo 1960-2002. 

Con esta información se calcula la siguiente ecuación: 
 

stockNetcapital

OS
rs   
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