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RESUMEN

En esta tesis se aplica un Modelo Basado en Agentes (ABM) para analizar
el desempeno econémico entre dos economias simuladas, cuya unica diferencia
es el disenio del impuesto al ingreso personal. En el escenario base, éste es pro-
porcional y en el escenario alternativo, progresivo. En el escenario alternativo
los ingresos se dividen en un primer tramo gravado a tasa cero y un segundo
tramo gravado a tasa positiva. Se testean diferentes combinaciones de umbral
y tasa. No se advierten diferencias significativas en el desempeno econémico
ante la presencia de un esquema impositivo y el otro. En los escenarios de
mayores tasas se advierte una recuperacién mas lenta de la economia luego de
un periodo de estancamiento por el que se atraviesa en todos los escenarios,
pero la diferencia no resulta significativa a un nivel de confianza de 90 %. Al
diferenciar inicamente dos tramos de ingreso, uno exonerado y otro gravado a
tasa positiva, no se logra revertir la desigualdad generada a lo largo de toda la
distribucién del ingreso. En este caso se logra revertir la desigualdad generada
en el tramo de menores ingresos a través de la exoneracion del impuesto a los
hogares de bajos ingresos. La disminucién de la desigualdad provocada por
un incremento en el umbral de los ingresos exonerados disminuye luego que el
umbral ya se encuentra por encima del ingreso total de los hogares de menor
ingreso. Resulta necesaria una politica adicional en caso de querer contrarres-
tar las diferencias generadas entre los individuos de mayores ingresos. En este
ejercicio no se verifica un deterioro del crecimiento econémico en presencia de

un impuesto al ingreso de caracter progresivo, en lugar de uno proporcional.

Palabras claves:
Modelos Basados en Agentes, Desigualdad, Crecimiento, Politica

Tributaria, Modelos Computacionales.

VII



ABSTRACT

In this thesis an ABM is applied to analyze the economic performance bet-
ween two simulated economies, only differenced by the income tax design. In
the baseline scenario, the economy has a proportional income tax and a pro-
gressive one in the alternative scenario. In this case, there is a first income
tranche taxed at zero rate and the remanning income is taxed at a positi-
ve rate. Different combinations of threshold and rate are tested. There are
no significant differences in economic performance in the presence of one tax
scheme and the other. In the scenarios with higher rates, a slower recovery of
the economy is noticed after a period of stagnation, but the difference is not
significant for a 90 % confidence level. This design, which only distinguishes
two sections of income, is not able to reduce the inequality generated throug-
hout the income distribution. The tax design seems to offset the inequality in
the lower section of income distribution through tax exemption for low-income
households, but not the one generated in the section of higher income. The
decrease in inequality caused by an increase in the threshold of exempt income
decreases after the threshold is already above the total income of lower income
households. An additional policy is necessary in case you want to offset the
differences generated between the highest income individuals. In this excercise
there is no evidence of a deterioration of economic growth in the presence of a

progressive income tax, instead of a proportional one.

Keywords:
Agent Based Model, Inequality, Economic Growth, Income Tax Distortion,

Computational Modeling.
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Capitulo 1

Introduccion

El Estado como agente distorsivo de los mercados o el Estado como correc-
tor ante fallas de mercado, son dos caracterizaciones que permiten dimensionar
lo diverso de las posiciones respecto al rol que desempena este agente particular
de la economia. En esta tesis se analiza un caso de politica publica concreto,
el impuesto al ingreso personal, y qué cambios se aprecian en el desempano
de una economia particular ante distintos disenos de esta politica. Especifi-
camente el analisis se enfoca en identificar si, en este caso de estudio, ante
un impuesto proporcional al ingreso personal o uno progresivo, se identifican

diferencias en el crecimiento econdmico.

Un impacto esperado del caracter progresivo de un impuesto al ingreso es la
disminucién de la desigualdad. Al respecto Wilkinson y Pickett (2010), Stiglitz
(2012), Deaton (2015) y Atkinson (2015) enfatizan la desigualdad como pro-
blema relevante de nuestros dias. Si se establece la reduccion de la desigualdad
como objetivo, este trabajo resulta interesante para observar cémo se compor-
ta la economia ante la utilizaciéon de un impuesto al ingreso progresivo en un
caso de estudio y considerar dicha informacién al discutir su implementacion.
El tratamiento académico de la desigualdad ha logrado identificar multiples
dimensiones de este concepto y diversos aspectos que dificultan su medicién
(Silber, 1999; Cowell, 2000; Weymark, 2006). Sin tratar en detalle esta pro-
blematica, se acepta aqui la desigualdad de ingresos como una dimensiéon re-
levante de este fenémeno y el impuesto al ingreso como una herramienta con

potencial redistributivo, que puede actuar sobre esta dimension.

Mas alla de concebir la reduccion de la desigualdad como fin en si mis-

mo de la politica publica, es posible entender esta accion como medio para



alcanzar otros objetivos. Al respecto la discusién esta abierta, pero existen re-
conocimientos de la relacién negativa entre desigualdad y salud (Wilkinson y
Pickett, 2006), consumo (Brown, 2004), endeudamiento de los hogares (Chris-
ten y Morgan, 2005), estabilidad financiera (Rajan, 2011; Stockhammer, 2015)
o crecimiento econémico (Ostry et al., 2014). Persiguiendo otros objetivos en-
tonces, podria ser deseable indirectamente la disminucion de la desigualdad y
resulta de interés observar la evolucién de otras dreas de la economia ante la
utilizacion de una herramienta con dicho fin.

Incluso si el interés no surge a partir de la redistribucion, la provision de
bienes publicos por parte del Estado requiere financiamiento y los impues-
tos resultan relevantes como herramienta de recaudacién. Analizar pues cémo
evoluciona la economia a partir de distintos disenos en este instrumento de
recaudacion es relevante para el diseno de politicas publicas.

A partir de las motivaciones senaladas se propone aqui realizar observa-
ciones sobre las variaciones que presentaria una economia si en lugar de un
impuesto proporcional al ingreso personal, contara con un impuesto progresi-
vo al ingreso personal. Esta tarea se lleva a cabo empleando un ABM basado
en el modelo utilizado por Caiani et al. (2019). A través de esta modelizacion
se genera una economia de laboratorio que permite alterar el diseno impositivo
y mantener el resto de las caracteristicas de la economia incambiado. Lo que
permite atribuir los cambios observados a la modificacién realizada.

El resto del documento se organiza del modo siguiente. El capitulo 2 pre-
senta el marco tedrico. A continuacién, el capitulo 3 introduce la metodologia.
Seguidamente, el capitulo 4 detalla el modelo utilizado. El capitulo 5 analiza

los resultados del experimento. Y el capitulo 6 realiza consideraciones finales.



Capitulo 2
Marco teodrico

Maés alla de los aspectos normativos, que exceden el alcance de este traba-
jo, tratar la distribucion del ingreso exige realizar un esfuerzo por enmarcar
el andlisis dentro de la vasta literatura en la materia!. La materializacién del
concepto en una variable que permita su medicion, ya resulta controvertida y
merecedora de trabajos dedicados a este fin. La comparacién entre distintas
distribuciones del ingreso requiere establecer un ordenamiento, objeto de anali-
sis de Atkinson (1970) y Shorrocks (1983), por ejemplo. Trabajan a partir de
la curva de Lorentz, sobre la cual Kakwani (1977a) sienta bases matematicas
para su analisis aplicado a la distribucion.

El abordaje realizado aqui simplifica muchas aristas que puede tener el
tema. La abstraccién planteada en el modelo utilizado permite omitir discu-
siones relevantes en la literatura, que trascienden el objetivo de este trabajo.
Controversias generadas, por ejemplo, a partir de la distincién entre personas
y hogares, tamano del hogar, diferentes necesidades a satisfacer, preferencias,
edades, proceso educativo, entre otras, son sorteadas y el analisis se realiza
desde una perspectiva mas general.

El vinculo entre el accionar del Estado y la distribucién del ingreso, se ex-
plora aqui a través de la politica impositiva. Esto representa una limitacion
del trabajo, puesto que el gasto ptublico, si bien esta presente en el modelo, no
es analizado. No obstante la importancia del gasto, el diseno impositivo puede
lograr por si mismo efectos redistributivos. Piketty y Saez (2003) plantean el
caso de Estados Unidos, donde la redistribucién a través de la politica impo-

sitiva tuvo éxito. Judd (1985) critica en este sentido un posible impuesto al

'Bourguignon (2000); Nolan et al. (2012); Alvaredo y Gasparini (2015); Jones (2015);
Garcia-Petnialosa (2018); Ravallion (2018) revisan numerosos aportes al respecto



capital, poco eficiente en términos redistributivos.

El efecto del impuesto sobre la distribucién del ingreso posee varias dimen-
siones, cuyo analisis excede el alcance de este trabajo. Aronson et al. (1994) y
Wagstaff et al. (1999), por ejemplo, se centran en descomponer este efecto.

En particular, este trabajo se enfoca en la imposicién sobre el ingreso perso-
nal y la comparacion entre un diseno proporcional y uno progresivo. Cuantificar
la progresividad del impuesto resulta tema de investigacion en la literatura.
Por ejemplo, Musgrave y Thin (1948) y Kakwani (1977b) proponen medidas
de progresividad. En ambos casos parten de aceptar una definicion de progre-
sividad amplia, que es la adoptada aqui. Lo relevante de su analisis radica en
la comparacién de distintos disenos impositivos cuando ambos cumplen esa
primera definicion.

Estos posibles anélisis, que Lambert (1992) introduce en una recopilacién
de fécil lectura, trascienden el alcance de este trabajo. Aqui se acepta el Indice
de Gini como medida de la distribucién del ingreso y se acepta que un impuesto
al ingreso es progresivo si su tasa marginal respecto al ingreso es mayor o igual
a la tasa media. O, siguiendo a Eichhorn et al. (1984), aquel que presenta una
reduccion de la desigualdad en el sentido débil.

A partir de estas definiciones, en el experimento realizado se compara un
impuesto proporcional a uno progresivo y se muestra que la distribucion del
ingreso generada por el ultimo serda mas equitativa. La interrogante queda
planteada, entonces, en relaciéon al desempeno que exhibird la economia en
ambos casos. La respuesta no parece clara a priori. Li y Sarte (2004), por
ejemplo, estudian el caso de una disminucién en la progresividad del impuesto
al ingreso y observan un aumento de la desigualdad y un incremento leve del
crecimiento. Por otro lado Easterly y Rebelo (1993) concluye que existe una
correlacion positiva entre tasa marginal del impuesto al ingreso ponderada por
ingreso e ingreso per capita, pero no atribuye causalidad.

La pregunta sobre el vinculo entre crecimiento y desigualdad no es nueva
en la disciplina, se destacan los trabajos pioneros de Kaldor (1955) y Kuz-
nets (1955). Los aportes acumulados en torno al tema' permiten enmarcar el
andlisis desde distintas perspectivas: Desde el efecto de la desigualdad sobre el
crecimiento. Desde el crecimiento como determinante del nivel de desigualdad.

O desde el reconocimiento de una influencia mutua. Los antecedentes no son

'Puede consultarse Bénabou (1996); Aghion et al. (1999); Bigsten y Levin (2004); Garcfa-
Penalosa (2018) para recopilaciones al respecto.
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concluyentes respecto al signo positivo (Fields, 1989; Stewart, 2013) o negati-
vo (Galor y Zeira, 1993; Clarke, 1995; Onaran et al., 2011; Ostry et al., 2014;
Cingano, 2014) de este vinculo. Banerjee y Duflo (2003) concluyen que son
los cambios en el nivel de desigualdad, los que deterioran el crecimiento. A
propdsito, la dimensién temporal juega un rol importante (Ferri, 2017). Halter
et al. (2014) marcan los sesgos de utilizar series de tiempo o corte transversal,
debido a que los vinculos positivos operan en el corto plazo y los negativos a
largo. Perotti (1993) también repara en la coincidencia de resultados y técnica
de analisis, pero concluye que es compatible con la U de Kuznets: Aumento de
desigualdad en etapas tempranas de crecimiento, hasta alcanzar un méaximo
a partir del cual se crece a mayores tasas y disminuye la desigualdad. Segun
Perotti (1993) hay paises que no alcanzan esta etapa y permanecen estancados
en crecimiento medio y alta desigualdad, lo que explica los resultados de series
temporales. Barro (1999), mientras tanto, aporta evidencia que irfa en sentido
contrario a la curva de Kuznets. Por su parte Galor (2000) también propone
una relaciéon que depende de la fase de crecimiento. Plantea que el vinculo con
la desigualdad es positivo cuando el motor del crecimiento es la acumulacién
de capital fisico, pero se torna negativo cuando el crecimiento estd guiado por

la acumulacién de capital humano.

La explicacion del vinculo entre crecimiento y desigualdad, suele concebir-
se como una relacion indirecta, donde opera una tercera variable que conecta
ambas y es la redistribucién. Alesina y Rodrik (1994) y Persson y Tabellini
(1994), por ejemplo, aluden al efecto negativo que tienen las politicas redistri-
butivas sobre el desempeno econémico debido a que alteran las decisiones de
ahorro e inversiéon. Muinelo-Gallo y Roca-Sagalés (2013) aportan evidencia en
este sentido. Sin embargo, Ostry et al. (2014) concluyen que los datos no res-
paldarian este postulado tedrico. Por otro lado Johnson et al. (2006) muestran
evidencia del incremento en el consumo de no durables ante una disminucién
impositiva transitoria. Bénabou (2002), por su parte, a la vez que reconoce
costos de las politicas redistributivas, también destaca que pueden compensar
fallas de mercado como la ausencia de seguros o el no acceso al crédito. Sobre
este escenario se trabaja aqui, ya que en el modelo empleado los hogares solo
pueden financiarse con fondos propios.

Con esta interrogante planteada se aborda el andlisis de un diseno alter-
nativo del impuesto al ingreso. No se compara su presencia con su ausencia,

sino dos alternativas para esta imposiciéon. Un impuesto progresivo admite di-



versas formas de ser aplicado, el disenno impositivo resulta también materia de
andlisis en la literatura. Mirrlees (1971) presenta un modelo para determinar
el diseno optimo, pero sus supuestos no resultan compatibles con el modelo
aqui utilizado.

En el disenio del impuesto suele considerarse alguna idea de bienestar como
funcién objetivo, Kanbur et al. (1994) se apartan de esta practica y toman la
minimizacion de la pobreza de ingreso. Especificamente los parametros utiliza-
dos aqui, tasa y umbral, tienen relevancia en los efectos que el impuesto pueda
tener. Piketty y Qian (2009) destacan la importancia del umbral y sobre todo
la actualizacién de dicho valor con el paso del tiempo. En este trabajo se anali-
zan varios niveles de umbral y su actualizacion se realiza siguiendo la evolucién
de los precios al consumo, de modo que mantenga su valor en términos reales.

Determinar cudl es la mejor herramienta de redistribucion excede el alcance
de este trabajo. El objetivo aqui es testear si pasar de un impuesto al ingreso
proporcional a uno progresivo tiene como contrapartida una disminuciéon del
crecimiento econémico.

La utilizacién de ABM en el abordaje de esta tematica puede contribuir
a iluminar varios aspectos en discusion. Como principal ventaja practica, su
caracter de economia de laboratorio permite realizar experimentos controlados
donde los resultados se pueden atribuir al tratamiento realizado. La posibi-
lidad de observar la evolucién individual de cada agente permite acceder a
informacion que supera limitaciones de la medicién en otras aplicaciones. La
heterogeneidad resulta por demas relevante en este tipo de andlisis y esta mo-
delizacion no impone limites al respecto. Un repaso de las caracteristicas de

esta metodologia se abordan en la siguiente seccién.



Capitulo 3
Metodologia

El problema se aborda a través de un ABM donde interactiian distintos
tipos de trabajadores, firmas, bancos, un banco central y el gobierno. Este
tipo de modelos es del estilo bottom-up, donde la dindmica econémica surge a
partir de las decisiones tomadas por los agentes a nivel micro y las condicio-
nes en las que suceden dichas interacciones. Kirman (2010b) destaca que esta
dindmica es fundamental para comprender la dindamica econémica en general
y en particular lo acontecido en la ultima crisis financiera internacional. Resul-
tan relevantes, en este marco, los protocolos de decision de cada agente, a qué
informacion acceden y como su decision repercute sobre el resto de los agentes.

A continuacién se introduce el marco de andlisis del trabajo.

3.1. Sistemas complejos

Los modelos ABM se encuentran dentro del marco de los sistemas comple-
jos. Kirman (2010a) realiza un extenso andlisis de la concepcion de la economia
como un sistema complejo, interactivo y adaptativo. Anderson y Arrow (1988),
Arthur (1997), Blume y Durlauf (2005) y Arthur (2014) presentan diversas apli-
caciones de este enfoque. No resulta sencillo brindar una definicion de sistema
complejo, pero si se pueden mencionar caracteristicas de este tipo de sistemas:
multiple interaccién entre agentes heterogéneos, retroalimentacion, umbrales,
puntos de quiebre, dependencia del camino y emergencia.

Un sistema complejo suele estar compuesto por una multiplicidad de agen-
tes que se vinculan entre si de alguna manera. Se hard mencion mas adelante a

la relevancia que tiene la cantidad de agentes dentro del sistema. Es habitual
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que se trate de agentes heterogéneos, es decir, agentes que se diferencian de
algiin modo entre si. Las diferencias pueden radicar en caracteristicas propias
del agente, como su tamano, su ubicacién o alguna otra dimensiéon mensurable.
Las diferencias también pueden obedecer al comportamiento, en este sentido
las acciones que son capaces o no de realizar y el conjunto de agentes con los
que pueden interactuar, son ejemplos de heterogeneidad en el comportamiento.
En el modelo utilizado aqui, los agentes se diferencian por sus caracteristicas
propias, seran personas, firmas o gobiernos. Y también lo hardn por su com-
portamiento. Las personas solo podran ser un tipo de trabajador y un tipo de
consumidor y las firmas ofreceran un tipo de producto. Estas diferencias y los
diferentes marcos en el que suceden las interacciones, generan, como destaca
Kirman (2010a) que los comportamientos no puedan ser captados a través de
un agente representativo.

La ocurrencia de multiples interacciones, al igual que la cantidad de agentes,
resulta relevante en un sistema complejo(Dosi y Roventini, 2019). La consta-
tacion de ambos y su cuantia se asocia a la presencia de las caracteristicas
que se mencionan a continuacion. En el modelo utilizado aqui no hay agentes
aislados. Todos los agentes interactiian con otros en formas que se describiran
méas adelante.

La retroalimentacién es otra de las caracteristicas que se observa en los
sistemas complejos. El fenémeno por el cual una accién repercute en el esta-
do de situacién que determina dicha accién, es destacado por Arthur (1990).
Se hace referencia aqui a que la ocurrencia de una accién estd determinada
por el estado del sistema. Ante distintos estados del sistema ocurren distintas
acciones. La retroalimentaciéon sucede cuando la accion impacta en el estado
del sistema alterando las caracteristicas que son determinantes de la accion. El
resultado de la accién puede ser favorable o contrario a una nueva ocurrencia
de la acccion. Esto se conoce como retralimentacién positiva o negativa, res-
pectivamente. Un tipico ejemplo en Economia de retroalimentacion negativa
es un cambio de precio. Supongamos un estado del sistema donde la cantidad
demandada es lo suficientemente alta como para determinar un aumento de
precio. El aumento de precio afectara negativamente la cantidad demandada.
Si se concreta una disminucion de la cantidad demandada de cuantia suficien-
te, como para determinar un cambio de precio en sentido contrario al cambio
de precio inicial, se trata de un ejemplo de retroalimentacion negativa.

El ejemplo anterior resulta 1til para introducir el concepto de umbral. Los



comportamientos observados en sistemas complejos pueden presentar discon-
tinuidades. Dichas discontinuidades obedecen a la existencia de acciones que
solo suceden si se alcanza determinado umbral. En el ejemplo estd implicito un
umbral que al alcanzarse dispara una accion. El umbral se refiere a un nivel de
la cantidad demandada y la accién que dispara al alcanzarse es un cambio de
precio. Este comportamiento determina que no habra cambios de precio ante
cualquier cambio de la cantidad demandada, solo cambiard el precio una vez
que la cantidad demandada alcance cierto umbral. Este tipo de dindmica ex-
plica por qué los modelos concebidos desde este enfoque no pueden ser lineales
ni contemplar un tnico equilibrio posible.

El ejemplo que se utilizd para retroalimentacion y umbral, es una accion
que modifica el estado del sistema, pero que resulta reversible. En el ejemplo,
si el precio aumenta, la cantidad demandada disminuye hasta alcanzar un
umbral, que dispara una disminucién del precio. De esta forma, el precio puede
volver a su nivel original y, quizds, la disminucion del precio repercuta en la
cantidad demandada, de forma que esta aumente hasta alcanzar nuevamente su
nivel original. En los sistemas complejos existen también cambios en el estado
del sistema que resultan irreversibles. Una crisis financiera es un ejemplo en
Economia. El estado del sistema, luego de la ocurrencia de una crisis, no sera el
mismo. En el modelo utilizado aqui, las quiebras de las firmas generan cambios
irreversibles, que se mencionardan mas adelante.

En linea con la ocurrencia de puntos de quiebre, otra caracteristica presente
en los sistemas complejos es la dependencia del camino. Esto indica que el es-
tado del sistema en un determinado momento es consecuencia de su trayectoria
anterior. Luego de haber atravesado un punto de quiebre, el estado del sistema
y sus posibles estados futuros estan condicionados por su evolucion pasada.
Resulta entonces pertinente el abordaje dindmico de los estudios de sistemas
complejos. Con especial atencién a estas caracteristicas, se generan aqui di-
versas simulaciones de largos periodos cada una. De esta forma, se procura
realizar observaciones generales de la evolucion del sistema, y no particulares
por los sucesos ocurridos en cada simulacion.

Las caracteristicas mencionadas anteriormente introducen lo que es el rasgo
distintivo de los sistemas complejos y en particular lo que constituye el princi-
pal fundamento para la modelizacion de la economia desde esta perspectiva. Se
trata de la “Emergencia”. Esta propiedad refiere al surgimiento de propieda-

des del sistema que no resultan deducibles del analisis, en forma aislada, de las



caracteristicas de los agentes que lo componen. Dichas propiedades “emergen”
a partir de las multiples interacciones entre numerosos agentes heterogéneos.
He aqui la importancia de la cantidad de agentes y el conjunto de interaccio-
nes que ocurren en el sistema, cuanto mayor cantidad de interacciones entre
mayor cantidad de agentes, mayor sera la ocurrencia de dichas “emergencias”.
Johnson (2001) ejemplifica comportamientos emergentes observados en diver-
sos ambitos.

En particular, resulta interesante modelar la economia desde su concepcién
como sistema complejo para poder incorporar la ocurrencia de estas propieda-
des dentro del funcionamiento del modelo. En contraposicién con la incorpo-
racion de este tipo de desenlaces en forma de shocks exdgenos, la modelizacion
a través de ABM tiene el potencial de admitir la ocurrencia de corridas banca-
rias, frenos de financiamiento, quiebras de empresas o cambios repentinos de

demanda, generadas en forma enddgena.

3.2. Modelos basados en agentes

Desde la concepcién de la economia como un sistema complejo, donde su-
ceden acontecimientos que materializan las propiedades mencionadas anterior-
mente, surge la aplicacién de los ABM a la disciplina. Cabe destacar aqui que
esta modelizacién, como senalan Dosi y Roventini (2019), rompe con la tradi-
cion del agente representativo. En estos modelos no sera valida la representa-
cion del comportamiento agregado de los individuos a través del analisis de una
unidad tedrica. Aqui la contraparte con la que se interactia, la informacién
disponible y las acciones pasadas del individuo, hacen que su comportamiento
resulte particular y el agregado no pueda ser representado por el comporta-
miento de una entidad individual. Sobre todo, no podra ser representado a
través de un individuo racional, optimizador y con informacién perfecta. Esta
modelizacion se alinea con Kirman (2016), que defiende la idea de modelizar
la economia como construida a partir de agentes con un propdsito, no nece-
sariamente optimizadores, que se manejan colectivamente para coordinar sus
actividades, pero no necesariamente alcanzan un estado eficiente. En parti-
cular, agentes con informacién limitada y local, que interactian solo con un
subconjunto de los agentes participantes de la economia. Los ABM son modelos
dinamicos con trayectorias que permitan cambios repentinos en sus resultados,

principalmente provocados endégenamente. Los agentes dentro de este modelo
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tienen informacién limitada, actian a través de heuristicas y tienen expecta-
tivas adaptativas. La conjuncién de estas caracterisitcas y, en particular, la
potencial emergencia de sucesos que alteren el estado del sistema, no tienen
por qué conducir a un equilibrio de estado estacionario.(Kirman, 2017) Estos
rasgos demandan un esfuerzo del lector, acostumbrado a los modelos utiliza-
dos tradicionalmente en la disciplina, para evitar razonamientos automaéticos,
basados en supuestos que no se asumen en este caso.

Los ABM se esfuerzan en definir con claridad los protocolos de actuacion de
cada unidad econdémica. Estos suelen ser simples. Definen también el entorno
en el que actia cada unidad econémica. Por lo general son interacciones locales,
que limitan la informacién disponible del individuo. Y definen los efectos que
tiene la accién del agente sobre el resto de los integrantes del sistema. Existe
una contraparte en cada accion, que recibird como informacién el resultado de
la misma y actuard en funcion de ella.

Las interacciones a nivel micro, entre los multiples agentes heterogéneos de
comportamiento simple, generan en su agregacion los resultados a nivel macro.
Se determina entonces las pautas de actuacion que arrojan como resultado lo
observado a nivel macro. Pero el comportamiento a nivel macro no tiene por
qué reproducir las pautas de comportamiento a nivel micro. Introduciéndonos
en la Economia y en el modelo concreto que se utiliza aqui, podemos tomar el
consumo como ejemplo. Puede suceder que el consumo a nivel macro presente
una evolucion, que no se corresponde con la respuesta que tendria un individuo
al consumir, si recibiera como informacién de precio el nivel de precios agre-
gado de la economia. Analogamente se pude pensar en el ahorro, la inversién
y el resto de las variables a nivel agregado. Las interacciones locales, el com-
portamiento heuristico y la dependencia del camino transitado por el propio
individuo, determinan que el resultado de la acciéon combinada de todos los
individuos no evolucione como si fueran uno. Esto implica que estas conductas
no puedan ser imitadas por un agente representativo.

Fagiolo y Roventini (2017) resumen los ABM a través de sus palabras clave:
heterogeneidad, racionalidad limitada, dinamica endégena fuera del equilibrio
e interaccion directa entre los agentes econdémicos.

Entre los antecedentes que conforman esta linea de trabajo, interesa des-
tacar los relacionados a Dosi et al. (2013), quienes estudian la relacion entre
distribucién funcional del ingreso y politica fiscal y monetaria, en términos de

su repercusion en la dindmica econémica. Este trabajo incorpora el proceso de
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innovacion como aspecto clave del crecimiento en linea con la tradiciéon schum-
peteriana. Se destaca también la relevancia del ciclo crediticio en el modelo,
representando el efecto hoja de balance como acelerador y freno del crédito.
Concluyen que las economias més desiguales presentan menor nivel de cre-
cimiento econdémico, estan expuestas en mayor medida a fluctuaciones mas
severas del ciclo econémico, a mayores tasas de desempleo y tienen mayor
probabilidad de ocurrencia de crisis. Dosi et al. (2015) extienden el modelo
anterior incorporando bancos heterogéneos, caracteristica que se mantiene en
el modelo utilizado en este trabajo.

Russo (2017) realiza un aporte relevante al romper con la imposicién de
una estructura social exdgena, que cominmente se observa en los ABM. En
ese marco realiza un ejercicio modificando el subsidio por desempleo, como
aproximacion al poder de negociacion de los trabajadores, y encuentra que la
economia se ve beneficiada con niveles intermedios del subsidio, pero a niveles
muy bajos o muy altos, las crisis se vuelven frecuentes. La endogeneizacion de
la estructura social es uno de los puntos que pueden incorporarse en la agenda
de investigacion.

El modelo utilizado en esta tesis tiene su primera version en Caiani et al.
(2016), donde se presenta un modelo macroeconémico para ser utilizado como
base en futuras investigaciones. Este trabajo aprovecha dicho antecedente y
materializa su objetivo. El modelo retine avances realizados en paralelo apli-
cando esta modelizacién en Economia y se destaca especialmente por presentar
un ABM consistente en flujos y stock, aspecto que no se enfatizaba en las apli-
caciones previas. Para realizarlo se apoyaron en Godley y Lavoie (2006) y los
trabajos pertenecientes a esa linea. El antecedente mencionado, retine entonces
varios esfuerzos realizados para aplicar esta modelizaciéon en Economia y le da
robustez tedrica aplicando el cierre contable de la actividad econdémica.

Caiani et al. (2019) enriquecen el modelo base anterior al incorporar el
proceso de innovacion y la heterogeneidad en el trabajo. El primer aporte
se nutre de la linea de trabajo de Dosi et al. (2010) y el segundo proviene
de los trabajos relacionados con Ciarli et al. (2010). Queda consolidado en
dicho antecedente el modelo utilizado aqui, que se presenta a continuacion, con
trabajadores heterogéneos, competencia monopolistica, crecimiento endégeno
a través de un proceso generador de innovaciones, un sistema financiero con
fricciones y un gobierno que grava riqueza, ingresos y renta empresarial, a la

vez que gasta contratando trabajadores y otorgando subsidios por desempleo.
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Capitulo 4

Modelo

En el presente apartado se presenta el modelo, mencionando los agentes
involucrados, los mercados, que determinan el entorno en el cual interactiian, y
la dinamica en que suceden los acontecimientos. El modelo incorpora el tiempo
en forma discreta y dentro de cada periodo de tiempo los agentes interactian
de forma secuencial siguiendo un orden cronolégico. El detalle de los protocolos
de actuacién se desarrolla al exponer la secuencia de eventos que suceden en
cada perfodo de tiempo'. En el Anexo A se encuentra una representacién visual
representando los intercambios que tienen lugar en el modelo.

Como es de uso comun en los ABM, se mantiene constante la cantidad
de agentes a lo largo de toda la simulacion. Esto implica asumir que cuando
quiebra una firma sus accionistas realizan un aporte de capital para rescatarla.
También implica suponer que los hogares viven para siempre o que existen
varias generaciones sin coincidir en el tiempo. También se impone que los
hogares no cambian de calificacién a lo largo de la simulacion, se pude pensar
en dinastias de generaciones que mantienen su profesion o en el caso de pensar
en hogares de vida infinita, la interpretacién resulta mas directa.

Los agentes del modelo son personas, firmas, bancos, banco central y go-
bierno. A las personas se las llamard hogares. El trabajo no estudia la composi-
cion del hogar, se puede suponer que son hogares unipersonales o simplemente
aceptar el término como sinénimo de persona en este contexto. Notese tam-
bién que los bancos se distinguen de las firmas. Se vera a continuacién que la
modelizacién de los bancos no incluye trabajadores. El énfasis esta en el canal

que une el sector productivo con el financiero y no en la organizacion indus-

1Una descripcién ordenada segiin el seguimiento de cada tipo de agente y la totalidad
de sus acciones durante el periodo de tiempo puede consultarse en Caiani et al. (2019)
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trial al interior del sistema financiero. Se distingue también el banco central
del gobierno, podria pensarse en un sector ptublico consolidado, pero resulta

util distinguirlos y trabajar con cajas separadas, como se vera mas adelante.

4.1. Agentes

4.1.1. Hogares

Los hogares son trabajadores, consumidores, depositantes y contribuyentes.
El ahorro que generan durante el periodo, lo depositan en los bancos y apelan
a €l en caso de consumir un monto mayor a sus ingresos. Como trabajadores
pueden ser contratados por las firmas, por el Estado o estar desempleados,
en cuyo caso reciben un subsidio por parte del Estado. Hay cuatro tipo de
hogares, distinguidos por su calificacién: Operarios, oficinistas, investigadores
y gerentes. Cada hogar tiene una tnica calificaciéon que se mantendrd incam-
biadal. Los trabajadores se incorporan en el proceso de produccién segtin su
calificacion. Los operarios son quienes participan directamente en el proceso de
produccion, los oficinistas y gerentes son necesarios para organizar el trabajo
de los operarios, pero no participan directamente de la produccién. Se pue-
de pensar en su contribucion con lineas estratégicas o decisiones de mediano
plazo que trascienden las tareas diarias de produccion. Los investigadores par-
ticipan exclusivamente en tareas de Investigacién y desarrollo (I4+D) y son los
participantes del proceso de innovacién. Todos los trabajadores recibiran un
salario, en caso de ser contratados, y un subsidio por desempleo, en caso de
estar desocupados. El punto de partida de la simulacion asume que los opera-
rios tienen un salario menor al de oficinistas e investigadores, que reciben un
salario equivalente, y al de los gerentes, que son los trabajadores con mayor
nivel de ingreso.

Los gerentes ademads, participan en las ganancias de las firmas, se puede
pensar en las retribuciones de los altos cargos empresariales que suelen recibir
bonos o retribuciones asociadas a las ganancias de la empresa, o sencillamen-
te concebir a los denominados aqui gerentes como propietarios de las firmas.
Los gerentes son entonces propietarios de las firmas para la cual trabajan, en
proporcion a su riqueza, y son propietarios colectivamente de cada banco que

compone el sistema. Reciben en cada periodo de tiempo, en caso de estar ocu-

IE] levantamiento de este supuesto puede incorporarse en la agenda de investigacién.
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pados, salario y dividendos de una firma particular, y dividendos de los bancos.
En caso de estar desocupados reciben subsidio y dividendos de los bancos. Ve-
remos mas adelante el caso de bancarrota, cuando puede ser necesario que los

gerentes capitalicen a la firma en cuestion.

Las caracteristicas de los hogares como trabajadores y su escala salarial,
tienen su correlato en su perfil de consumo. Cada consumidor decide la can-
tidad demandada en relacién a su ingreso actual y a su historial de consumo.
El hogar determina su demanda de bienes de consumo como el maximo entre
una proporciéon de su ingreso y una proporcion de su consumo pasado. Este
comportamiento permite que ante una caida en los ingresos del individuo, su
pauta de consumo se mantenga en linea con su historial (Gali, 1994), haciendo
uso de sus ahorros. Los hogares fijan una proporcién fija de su ingreso actual
como consumo minimo, segun su calificacién. En atencién a que las personas
con menores ingresos destinan mayor parte del mismo a consumo, se establece
que la proporcion minima del ingreso que los operarios destinan a consumir es
la mayor, los operarios e investigadores se ubican en un nivel intermedio y los
gerentes son quienes destinan menor parte de su ingreso a consumir, acorde

con tener el mayor nivel de ingreso.

Los hogares pagan impuestos por su riqueza y por sus ingresos. Justamente
en el diseno del impuesto al ingreso radica el experimento realizado en este
trabajo. Resulta de interés conocer la evolucion del sistema cuando el impuesto
al ingreso presenta un diseno progresivo gravando franjas de ingreso a distinta

tasa, en lugar de establecer una tasa plana sobre la totalidad del ingreso.

4.1.2. Firmas

Las firmas contratan trabajadores, realizan el proceso de producciéon, ven-
den su producto, solicitan créditos a los bancos, son depositantes y pagan
impuestos. Las firmas que venden bienes de consumo, en adelante firmas de
consumo, utilizan bienes de capital en su proceso de produccién y generan un
bien de consumo homogéneo. El capital lo adquieren de las firmas que producen
bienes de capital, en adelante firmas de capital, quienes lo producen utilizando
trabajo como unico insumo y generando bienes de capital heterogéneo. Cada
una produce una variedad de capital particular. Estas firmas son las que rea-

lizan actividades de I4+D, para lo que contratan investigadores. La estructura
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jerdrquica de cada firma se mantiene constante a lo largo del tiempo!. Los
operarios representan 60 % de la plantilla de cada firma, los gerentes 10 % y el
restante 30 % corresponde a oficinistas, en el caso de las firmas de consumo, y
se divide en partes iguales entre oficinistas e investigadores, en las firmas de
capital. La cantidad de trabajadores a contratar serd la necesaria para alcanzar
el nivel de producto deseado por la firma.

La produccion de capital se realiza a partir de la utilizacion de trabajo,
cuya productividad se supone constante? y en paralelo llevan a cabo el proce-
so de I+D utilizando investigadores. A través del mismo la firma generard la
capacidad de producir una nueva variedad de bienes de capital en el siguiente
proceso de produccién. El proceso de [4-D se divide en una parte de innovacion
y otra de imitacién. El proceso de innovacion puede arrojar como resultado el
desarrollo de una nueva variedad de capital, incorporando una ganancia en pro-
ductividad respecto a la variedad que produce actualmente la firma. Mientras
el proceso de imitacion permite, en caso de éxito, producir la misma variedad
de bienes de capital que produce un competidor con mayor productividad. En
caso que ambos sucesos sean exitosos la firma producira la variedad con mayor
productividad.

Las firmas priorizan utilizar su capital propio, pero, en caso que sea insufi-
ciente, solicitan crédito a los bancos. Los créditos se suponen con una duracion
fija de 20 periodos, lo que determina que una misma firma adquiera compro-
misos con distintos bancos. Como se desprende de lo anterior, las firmas de
capital ofrecen sus productos a las firmas de consumo y estas lo hacen a los
hogares. En caso de generar ganancias las firmas deben pagar impuestos sobre
ellas y reparten dividendos entre los gerentes. El excedente lo conservan en

forma de depédsitos bancarios.

4.1.3. Bancos

Los bancos captan depédsitos de hogares y firmas, prestan a firmas, se finan-
cian a corto plazo con avances del banco central, compran deuda al gobierno

con su exceso de liquidez y pagan impuestos a sus ganancias. La actividad de

IE] levantamiento de este supuesto puede ser incorporado a la agenda de investigacién.
Ciarli et al. (2010) y los trabajos sucesivos presentan alternativas de modelizaccién al res-
pecto.

2Fl levantamiento de este supuesto puede ser incorporado a la agenda de investigacién.
Su asuncién no impide la evolucién creciente del producto de la economia, guiada por el
aumento de productividad en los bienes de capital.

16



los bancos esta sujeta a requisitos de capital y liquidez por parte del banco
central, que se detallan en la secuencia de eventos. La tasa a la que remuneran
los depdsitos es menor que la cobrada por la asistencia del banco central y la
tasa activa de los préstamos es mayor a la pagada por los bonos del gobierno.
Por lo tanto, los bancos tienen incentivos a operar con el sector privado y no
con el publico. La competencia entre los propios bancos opera como control de
las tasas pasivas y activas. La imposicion de un periodo extenso para el repago
de los créditos incorpora el descalce de plazos, caracteristico de la intermedia-
cion financiera, a la modelizacién. Los activos del banco tienen una liquidez
menor a sus pasivos.

Si al finalizar su interaccion con el sector privado el banco genera un ex-
ceso de liquidez, lo utiliza para adquirir bonos del gobierno. Si se da el caso
contrario, en que no alcanza un nivel minimo de liquidez, tiene la posibilidad
de acceder al financiamiento del banco central. En caso de generar ganancias,
pagan impuestos sobre ellas y reparten dividendos entre todos los gerentes de
la economia, quienes se suponen accionistas de los bancos en relacién a su

riqueza.

4.1.4. Banco central

El banco central se incorpora al modelo cumpliendo la funcién de presta-
mista de ultima instancia. En caso de falta de liquidez de los bancos, el banco
central le otorga un préstamo de muy corto plazo (un periodo) a una tasa muy
alta (superior a la de los depdsitos)!. El banco central adquiere también los
bonos del gobierno que exceden la demanda de la banca privada. Las ganancias
de su actividad son transferidas al Estado.

El diseno del banco central en el modelo es plausible de criticas y podria
ser eliminado como agente, atribuyéndosele sus funciones al gobierno. Sin em-
bargo, resulta 1util su separaciéon para el manejo de flujos y stock. Respecto al
comportamiento de este agente, el foco de este trabajo no se encuentra en el
rol del banco central, ni en el funcionamiento del sistema financiero, por lo que
el diseno actual, plausible de mejoras, resulta funcional a los objetivos aqui

perseguidos.

'El modelo no incorpora la posibilidad de préstamos entre bancos, este aspecto puede
ser incorporado a la agenda de investigacion, en caso que el interés sea el funcionamiento
del sector financiero.
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4.1.5. Gobierno

El gobierno participa en el modelo cobrando impuestos, recibiendo las ga-
nancias del banco central, contratando trabajadores y otorgando subsidios por
desempleo.

Cobra impuestos a los hogares por su riqueza y por su ingreso, mientras
cobra impuestos a las firmas y los bancos por su renta. Lo recaudado se destina
a contratar trabajadores en la misma proporcién que las firmas de consumo y
en una cantidad que se supone fija en 680 trabajadores.

En caso que los ingresos no alcancen los gastos, el gobierno emite bonos
con una duracion de un periodo. Los egresos del gobierno incluyen, entonces,

el repago de bonos con intereses.

4.2. Mercados

Las interacciones entre los agentes mencionados tienen lugar en cinco mer-
cados: Laboral, de bienes de consumo, de bienes de capital, de créditos y de
depositos. El mercado laboral a su vez, funciona como 4 mercados separados
definidos por la calificacion de los hogares participantes. Las interacciones den-
tro del mercado laboral se generan primero en el de operarios, luego oficinistas,
seguidamente investigadores y, por ultimo, el mercado de gerentes.

Las interacciones suceden en todos los mercados respetando el siguiente
protocolo: En primer término, la oferta fija su precio, salario o tasa de interés.
Luego los demandantes acceden de a uno y en orden aleatorio, al mercado
disponiendo de informacién local. Solo puede interactuar con un nimero aco-
tado de oferentes x. en el mercado z. El demandante ordena los oferentes
disponibles segin las mejores condiciones de precio (tasa de interés o costo
unitario esperado) y elige al mejor oferente. El demandante valora las relacio-
nes comerciales establecidas con su proveedor historico y solo lo cambiaréd por
el mejor oferente si sus condiciones de precio son mejores. Este mecanismo se
detalla mas adelante. En caso que la oferta del proveedor seleccionado no sea
suficiente para saciar la demanda del agente, éste interactiia con el siguiente
oferente de la lista buscando completar su cantidad demandada. La participa-
ciéon del demandante en el mercado finaliza una vez que consiguié satisfacer
su demanda, cuando agota sus recursos financieros o cuando se agota la oferta

disponible. En el caso del oferente, su participacion en el mercado finaliza una
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vez agotada su oferta o en caso de haber finalizado la interacciéon con todos los
demandantes que lo seleccionaron.

Dicho protocolo, caracterizado por la informacién limitada, reconoce im-
perfecciones de mercado y habilita que exista demanda insatisfecha y oferta

excedente, incluso ambas a la vez.

4.3. Secuencia de eventos

Dentro de cada periodo de tiempo las acciones de los agentes tienen lugar

siguiendo la siguiente frecuencia de eventos:

Planificacién de la producccion
Demanda de trabajo

Precios, tasas de interés y salarios
Inversion

Mercado de bienes de capital (pedidos)
Demanda de crédito

Oferta de credito

Mercados de trabajo

© 00 N U WD

Produccién

—_
e

Investigacion y desarrollo

—_
—_

. Mercado de bienes de capital (pagos)

—_
[\

. Mercado de bienes de consumo

—_
w

. Pago de intereses, amortizaciéon de bonos y préstamos

—_
>~

. Pago de salarios y subsidios
. Dividendos

. Impuestos

O e -t
- O Ot

. Dep0sitos

—_
oo

. Bonos

19. Avances del banco central

A continuacién se describen los acontecimientos que tienen lugar en cada
paso de la secuencia de eventos. En las expresiones matematicas la nomencla-
tura se guia por las iniciales de los términos en inglés, en linea con la literatura.
El subindice t indica el periodo de tiempo al cudl refiere el valor de la varia-

ble. El subindice = hace referencia a una firma independientemente de su tipo,
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mientras c¢ es utilizado para referir a las firmas de consumo, £ a las de capital y
b a los bancos. Cuando se hace referencia a los hogares en términos genéricos se
utiliza el subindice h, al tiempo que se utiliza w para referirse a los operarios,
o a los oficinistas, r a los investigadores y m a los gerentes. Cuando se hace
referencia a las variedades de capital, se indican con la letra j. Los valores
esperados de las variables tienen el superindice e y los niveles deseados para

una variable, el superindice D.

4.3.1. Planificacién de la produccién

La firma z define su nivel de produccién deseado en el momento ¢ (y2)de
acuerdo a su nivel de ventas esperado (s¢,) y un stock de inventario que la
firma desea mantener, como precaucién ante cambios inesperados de demanda,

equivalente a una proporcion v de sus ventas esperadas.
yh =551 —v) —invy_1 con x = {c, k} (4.1)

Las ventas esperadas, al igual que todas las variables esperadas, se definen
tomando expectativas adaptativas. Esta formacion de expectativas rige para
todos los agentes.

gt = Sgr—1 T A(Sut—1 — Sgy_1) (4.2)

4.3.2. Demanda de trabajo

En base a su produccién planificada, las firmas deciden la cantidad de
trabajo demandado. En primera instancia definen la cantidad de operarios ne-
cesarios para alcanzar el nivel de produccién deseado. Establecida la cantidad
de operarios, dado que se utilizan proporciones fijas de trabajadores, quedan
determinadas las cantidades de oficinistas, investigadores y gerentes, deman-
dados.

La demanda de operarios de la firma de capital k en el momento ¢ (N7 ),
al utilizar trabajo como tnico factor de produccion, se determina de acuerdo

a la productividad de los operarios (uy) y el producto deseado (y7)).

Niwt = Yia/ 1n (4.3)
En el caso de las firmas de consumo, al utilizar capital y trabajo, combina-
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dos, en su proceso de produccién, la demanda de operarios esta determinada en
base a la productividad de ambos. Al existir variedades de los bienes de capital
y tener una vida 1util de s periodos, el stock de bienes de capital de la firma
de consumo ¢ (K) estd compuesto por unidades de distinta productividad
(1;). Al suponer un ratio de capital-trabajo fijo (Iz) para todas las variedades
de capital, la productividad de los operarios al utilizar la variedad de capital
J es finj = /le_k. Las firmas de capital ordenan sus variedades de capital en
orden descendente de productividad numerandolas desde 1 en adelante. En
ese orden determinan el grado de utilizacion deseado para cada variedad de
capital (uf};). Luego de definir el nivel de produccién deseado %, conociendo
la cantidad de capital de cada variedad k.; y su productividad p;, el grado
de utilizacion deseado de cada variedad de capital se deriva de la siguiente
ecuacion:

vi = Y ulikey (4.4)

JEKet

Recordando que la variedad 1 es la mas productiva y la que la firma prefiere

utilizar en mayor medida, la utilizaciéon deseada de cada variedad de capital

€S
. 1
1 S1 Zj U’cztkchui + ijMj < yclz
D __ yc Zl ci kcipi : 1 1 D
Uejr = - k?cglNJ ) S1 ZJ ucztkCl/J’Z < yct y Z] ucztkalui + kcjluj > Yet
. 1
0 S1 z] ucztkC’L/‘Li 2 yct

(4.5)

Definido esto, la demanda de operarios por parte de la firma de consumo c es

cwt Z ucyt _Cj (46)

]eKct

En caso que N2, sea un nimero decimal, se redondea al siguiente entero,
de forma que permita alcanzar el nivel de produccién y2. Una vez definida la
demanda de operarios, teniendo en cuenta la proporcion de trabajadores de
cada calificacion que requiere la firma sharey,, siendo h el tipo de trabajador,

quedan definidas las demandas de oficinistas, investigadores y gerentes.

p sharep
zwt

Nht

T

share. con h={o,r,m} (4.7)
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4.3.3. Precios, tasas de interés y salarios

4.3.3.1. Precios

Al suponer competencia imperfecta, las firmas fijan sus precios aplicando
un margen positivo mau,, sobre costos (mark-up). Dicha cantidad se define con-
siderando los costos laborales unitarios. Estos representan los costos variables,

tanto para las firmas de consumo, como para las de capital.

wenND
Pt = (1 + ,umt)% (48)
Yt
donde NE = NP+ NP + ND 4+ NP representa la demanda total de traba-

jadores de la firma x y W, es el salario promedio esperado de los trabajadores
de dicha firma.

La firma ajusta su mark-up de forma adaptativa a la evolucién de su grado
de utilizacién y su inventario. En caso que el grado de utilizacion se encuentre
por debajo de un nivel deseado @ o su inventario sea mayor al nivel deseado, la
firma ajusta su mark-up a la baja. En caso contrario lo incrementa de acuerdo

al siguiente protocolo:

Mg 1 (14+ FNy)  si 221 <y gy >4
MUy = (4.9)

Sit—1 -
mug—1(1 — FNy) s ”Z”t;t;l >V 0 Uy < U
.

donde F'N; es un numero extraido del valor absoluto de una distribucion nor-

mal (folded normal distribution) con pardmetros (pn,, 0fn,)-

4.3.3.2. Tasas de interés

Las tasas de interés son fijadas por los bancos, como oferentes. Al igual
que los precios, se fijan de forma adaptativa a la evolucién de una variable de
referencia respecto a su valor deseado. En el caso de la tasa de interés activa
del banco b en el periodo t (il,), su determinacién responde al desajuste del
nivel de capital respecto a su objetivo CRI'. Este no puede ser inferior al 6 %

exigido por el banco central.

i, = (4.10)

L {iét_1(1+FN2) si CRy < CRT

it, (1= FN,) en otro caso

'E] ratio objetivo se fija como el promedio del sector en el periodo anterior

22



-l

dondeil, |, = st%e:fl es la tasa de interés promedio de mercado en el periodo
anterior, siendo sizey, una medida del tamano del mercado. En este caso se
calculé la tasa promedio ponderada por la cartera de créditos. F'N, refiere,
como siempre que se utiliza esta notacién, a un nimero extraido del valor
absoluto de una distribucién normal con pardmetros (fpn,,0py,)- De esta
forma, el banco con un nivel de capital superior al deseado busca ofrecer una
tasa de interés menor y asi aumentar el peso de su cartera en el balance. En
caso contrario, si el capital es bajo, el banco busca contener el tamano de su
cartera fijando una tasa alta por sus préstamos.

Al establecer la tasa pasiva if;, la referencia es el ratio de liquidez LRI
Dado que la tasa a la cual el banco central puede asistirlo financieramente
supera la tasa a la cual se remuneran los depdsitos, esta es la mejor manera de
obtener liquidez. Los bancos que se ven necesitados de obtener liquidez fijan
una tasa mayor a la de mercado. Procuran asi resultar mas atractivos para los
depositantes. Y viceversa en caso de tener liquidez en exceso. Mas alla de su
nivel deseado, el banco debe mantener un ratio minimo de 8 % fijado por el

banco central.

. [i% ,(1—FN,) si LRy > LRT

Uy = 4 = 4.11
" il ((1+ FN,) en otro caso (4.11)

heey i
bedy "bt—1

Zd
donde iy, izt

es la tasa promedio de mercado en el periodo
anterior, siendo size,, una medida del tamano del mercado. En este caso se

calculo la tasa promedio ponderada por el monto de depdsitos.

4.3.3.3. Salarios

El hogar h fija su salario de reserva con referencia a su historial reciente de
empleo. Se establece una ventana de 4 periodos hacia atras para determinar
dicho historial. En caso de haber estado desempleado por mas de 7, periodos,
ajusta su salario de reserva a la baja. De esa forma aumenta la probabili-
dad de ser contratado. En caso contrario, ajusta su salario de reserva al alza,

suponiendo un mayor poder de negociacion.

D wflL)t—l(l - FNl) si Zizl Upt—n > Ty

W, = 4.12
M B+ N s e < 7 (4.12)

'E] ratio objetivo se fija como el promedio del sector en el periodo anterior
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donde h = w,o,r,m , 7, = 2 y up; = 1 en caso que h esté desempleado en el

periodo ¢t y 0 en otro caso.

4.3.4. Inversion

En este modelo la inversién® se determina en la interaccién entre firmas de
consumo y de capital. Las primeras establecen la cantidad de capital deseado
a partir de la reposicion del capital que se vuelve obsoleto y una tasa de
crecimiento deseado de su capacidad productiva gZ. Esta se determina de
forma adaptativa ante desvios de los niveles "normales”de rentabilidad 7 y
utilizacion u, los que se suponen constantes e iguales para todas las firmas y
cuyo peso relativo en la tasa de crecimiento deseado de la capacidad productiva
estd determinado por los pardametros y; y 2 respectivamente, como se muestra
en la ecuacion B.1 del Anexo B.

La rentabilidad de la firma se calcula mediante la relacién entre su flujo de

fondos operativo neto OC'F,; y su stock nominal de capital

OCF,
S ek, (hejpy) (1 — 2222=2)

(4.13)

Tet =

OCF,; se define como la suma de los ingresos por ventas p,:S; y los in-
tereses recibidos por depésitos i, ;D¢ 1, menos los desembolsos por salarios
-1

ZneNm wy: v el pago de intereses Zj:t_n ingjM y amortizacion de

créditos Z;;Ln Lx]-% donde L,; es el crédito adquirido por la firma x en el
momento j a la tasa Zé

Las firmas de consumo desean aumentar su capacidad productiva, entonces,
cuando su utilizacién y/o su rentabilidad, resultan extraordinarias. El resulta-
do de este proceso determina la demanda que enfrentan las firmas de capital,

como se ve a continuacion.

4.3.5. Mercado de bienes de capital (pedidos)

Una vez definido el incremento deseado en la capacidad productiva de las
firmas de consumo, se adiciona la cantidad necesaria de capital requerido para

reponer las unidades que alcanzan el fin de su vida 1til, y queda determinada

1Se define inversién como acumulacién de capital fisico. Se excluye entonces la inversién
en I+D, aunque, como se verd mas adelante, la cantidad de investigadores contratados
(inversién en I4+D) se vincula directamente con la acumulacién de capital fisico
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la inversién deseada de la firma de consumo en el perido ¢ (i2). Cabe sefialar
que ante g7 < 0 la firma de consumo no repondrd la totalidad de su capi-
tal obsoleto. i2 constituye la demanda de bienes de capital. Su expresién en
términos nominales se obtiene multiplicando el precio de los bienes de capital
IR = il'p;, ofrecidos por el proveedor j elegido por ¢ en el periodo t.

La oferta de bienes de capital es la produccién planificada por las firmas de
capital. Cada firma de capital ha fijado su precio. El capital ofrecido por cada
firma se distingue por ser de una variedad particular con un nivel productividad
determinado. El demandante, la firma de consumo, ordenara los oferentes,
desde el més al menos preferido, atendiendo la diferencia entre el costo unitario
de produccion esperado al emplear cada variedad y la diferencia de precios entre

las variedades ofrecidas. La variedad j sera preferida a la variedad ¢ cuando

(& €
ucyk + pit > uCyk + pit (4.14)
Esta medida se retoma mas adelante, como indicador de precio, para definir
a qué proveedor le comprara la firma de consumo. Como se muestra en la
ecuaciéon B.2 del Anexo B, surge de la comparacién entre costos unitarios
esperados y precios. Los costos laborales unitarios se calculan como

uct, = —~2—  con z = {i,j} (4.15)

2t T il sharey

Si se recuerda que el ratio capital trabajo [, refiere a la relacién entre unidades
de capital y cantidad de operarios, se observa que los costos unitarios esperados
aqui son equivalentes a los esperados en 4.8 sobre los que se define el mark-up.
Esta regla de preferencia se le aplica a la cantidad de oferentes de capital xy
con los que la firma de consumo puede interactuar. La firma definira entre ellos
su proveedor preferido y realizara su compra a éste o a su proveedor del periodo
anterior, segin la probabilidad Pr; de cambiar de proveedor. Se incorpora de
esta forma al modelo la relevancia de las relaciones comerciales estables. Una
vez generado el vinculo con un proveedor, existe cierta innercia a conservarlo.
No obstante, ante la aparicion de un oferente con mejores condiciones ese

vinculo puede romperse con la siguiente probabilidad:

1— €(Prnew—Pold)/Pnew L Prew < Do
Prk:{ ¢ St Prew < P (4.16)

0 en otro caso

siendo Ppew ¥V Porg los indicadores de precio definidos en 4.14. Este calculo de
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probabilidad se realiza también para definir proveedor de bienes de consumo,
crédito y depositos. En cada caso ppew v pog referiran directamente a precios
o tasa de interés. Con la salvedad que en el caso de los depdsitos, la tasa de
interés es un ingreso en lugar de un egreso, por lo que el calculo se realiza a la

inversa. Se muestra mas adelante.

Queda definida entonces la contraparte de la firma de consumo en el merca-
do de capital. En caso que su oferta disponible no sea suficiente para satisfacer
la demanda de la firma de consumo, se repite el proceso con el candidato que
le sigue en el orden de preferencia al mejor oferente. En caso que la primera
interaccion haya sido con su proveedor anterior y la transaccion no haya al-
canzado la cantidad deseada, se completa con el candidato preferido y luego

se continua el orden de preferencias.

El mercado de bienes de capital presenta una particularidad, su entrega
no es inmediata. En esta primera interaccion las firmas de capital ofrecen sus
productos y las firmas de consumo realizan pedidos. En una instancia posterior
las firmas de capital producen lo ofrecido. Y en un tercer momento, entregan
los bienes de capital a las firmas de consumo para ser incorporados al proceso

de produccion en el periodo siguiente.

4.3.6. Demanda de crédito

Definidas produccion e inversiéon deseadas, las firmas evalian su capacidad
de financiamiento para afrontar su planificacion. La primera opcién es utilizar
fondos propios. Pero, atin cuando sean suficientes para completar su produccion
e inversion deseadas, las firmas desean conservar un saldo monetario como
precaucion. Dicho saldo equivale a una fraccion o de su gasto esperado en

salarios.

En caso que sus fondos no sean suficientes para afrontar las necesidades de
financiamiento, las firmas solicitan crédito bancario por un monto equivalente
a LD = Max{IL + Div¢, + oW, NE — OCFS, — Dy, 0}. Nétese que 2 aplica
unicamente para las firmas de consumo.

De acuerdo al protocolo de cada mercado, las firmas evaltian a los posibles
oferentes segun el precio establecido, en este caso la tasa de interés, y definen
su proveedor entre el mejor candidato y aquel con el que ya mantienen un

vinculo comercial. La cantidad ofrecida se detalla a continuacion.
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4.3.7. Oferta de crédito

El banco recibe las solicitudes de crédito y estudia caso a caso al deman-
dante decidiendo si le concede la totalidad del monto solicitado, una fraccién
o rechaza la solicitud.

La evaluacion de la solicitud de crédito se realiza atendiendo la probabilidad
de default asociada a cada momento de pago. El crédito se concede en el
momento, por un plazo de n = 20 periodos y genera la obligaciéon de n pagos
a partir del siguiente periodo con una amortizacion equivalente a 1/n y los
intereses correspondientes.

El célculo de la probabilidad de default incluye un valor asociado al servicio
de la deuda dsL? = (i}, | + %)LD y lo compara con OCF,.

1

- OC Fyt—cgdsL
L + exp(==2752%)

pr? (4.17)
siendo ¢, un parametro asociado positivamente a la aversién al riesgo del banco
por prestarle a cada tipo de firma, con x = {c¢, k}. La diferencia entre una
firma de capital y una de consumo, radica en la presencia o no de colateral.
En caso de default de las firmas de capital, la pérdida es total, dado que no
poseen colateral. En el caso de las firmas de consumo, se asume que su stock
de bienes de capital pasa a manos de sus acreedores. Estos se lo venden a
los propietarios de las firmas de consumo, quienes se muestran dispuestos a
aceptar, luego que los acreedores asumen una pérdida de ¢ sobre el valor de los
bienes. Este protocolo se retoma en el apartado 4.3.20. En caso de default de
la firma de consumo el monto nominal del capital descontada una proporcién
¢ podra ser repartido entre sus acreedores. Al banco le corresponde la fracciéon
0 equivalente de su derecho en relacion a la totalidad de deudas de la firma. El
banco calcula el beneficio esperado de la operacion en base a esta informacién,
como se muestra en la ecuacion B.3 del Anexo B. En caso de ser positivo, se
concede el crédito. En caso contrario, se concede un monto menor, para el cual
el beneficio esperado alcanza un valor positivo. Y en caso de no existir dicho

monto, la solicitud se rechaza en su totalidad.

4.3.8. Mercados de trabajo

Previo a la apertura del mercado laboral, se impone una rotacion de perso-

nal equivalente a una fraccién 6 de la plantilla de cada firma. Este mecanismo
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simula los casos de renuncias. Las altas y bajas, que se ven a continuacion,
si obedecen a decisiones de la firma. Introducir una rotacién compulsiva en
el modelo extiende los casos de negociacion salarial, ya que un trabajador sin
movilidad laboral mantiene su salario del periodo anterior. Los ajustes sala-
riales suceden, entonces, entre los trabajadores que se ven afectados por la
rotacién, los que son despedidos voluntariamente por la firma y aquellos que
permanecieron desocupados en el periodo anterior. La rotacién opera impo-
niendole a la firma el despido de una proporcién 6 de trabajadores elegidos
aleatoriamente, sin importar su calificacién, previo a la apertura del mercado
laboral. El gobierno también se ve sujeto a esta imposicion.

Los mercados de trabajo de cada calificacion funcionan en forma separa-
da. Abriendo en primer turno el mercado de operarios, seguido de oficinistas,
investigadores y gerentes. De esta manera, la cantidad demanda de cada tipo
de trabajador esta sujeta a haber conseguido contratar la cantidad de traba-
jadores deseados en los mercados de trabajo que funcionaron previamente.

La particularidad de este mercado es que la firma puede contratar o des-
pedir trabajadores. En caso de poseer trabajadores en exceso para alcanzar
su nivel de produccion deseado, la firma puede despedirlos al momento de
participar en el mercado. Los trabajadores despedidos pasan a integrar inme-
diatamente la oferta de trabajo con el salario de reserva que determinaron para
el periodo t.

La firma que desea contratar observa los salarios de reserva establecidos
por una cantidad y; de trabajadores', siendo h = {w,o,r,m}, entre ellos
contratard, en orden creciente con el salario de reserva, la cantidad suficiente
para alcanzar el nivel deseado, hasta agotar sus disponibilidades o hasta haber

contratado todos los trabajadores con los que puede interactuar.

4.3.9. Produccion

Luego de cerrado el mercado laboral, se concreta el proceso de produccion.
La realizacién de 2 depende de contar con los operarios necesarios para llevar-
la a cabo. La no realizacion de la inversién esperada en t no tiene consecuencias

sobre y. debido a que los bienes de capital adquiridos en t se incorporan al

IEste pardmetro opera como minimo, pero no limita la expansién de la firma. En caso
que la demanda de la firma sea superior, observa tantos trabajadores como desee contratar.
Notese, que en esta situacidn, la firma no puede rechazar a una contraparte si desea alcanzar
su nivel deseado de trabajadores.
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proceso de producciéon de t — 1.

La produccién de las firmas de consumo constituye la oferta en el mercado
de bienes de consumo y la produccién de las firmas de capital es la oferta
en el mercado de bienes de capital. Como se ve en el punto 4.3.5 las firmas
de capital ya ofrecieron sus productos y recibieron pedidos. En caso de no
alcanzar a producir el nivel de ventas acordado, la firma de capital hace uso de
sus inventarios para cumplir las entregas acordadas. Si las ventas superan el
nivel de produccion y el inventario de la firma, entonces los pedidos realizados
a la firma se ven disminuidos proporcionalmente hasta alcanzar su cantidad

disponible de bienes de capital.

Las firmas de consumo pueden verse impedidas de realizar IZ debido,
ademas de los motivos comentados en el apartado 4.3.5, a la imposibilidad

de su proveedor de bienes de capital para completar su pedido.

4.3.10. Investigacién y desarrollo

La actividad de I+D es realizada por las firmas de capital a través de los
investigadores. Como se adelanta lineas arriba, la actividad incluye dos sucesos

que ocurren en paralelo; innovacién e imitacién.

La innovacion tiene una probabilidad de éxito
Prinn — 1 — =" Nire (4.18)

donde ™" > 0. La probabilidad de éxito aumenta con la cantidad de inves-
tigadores y, al ser una proporcion fija de la plantilla total, esta evoluciona de
acuerdo a la demanda total de trabajadores vista en el punto 4.3.2. La cantidad
de investigadores y con ella la probabilidad de éxito de la innovacién, aumen-
tardn con yp. Esta a su vez es guiada por si,, que procura imitar la trayectoria
de st, que no es mas que la realizacién de if). He aqui el vinculo, mencionado

en el apartado 4.3.4, entre la inversion en capital fisico y la actividad de I+D.

En caso de éxito, la innovacién permite producir una nueva variedad de
capital en el siguiente perfodo con un incremento de productividad A, =
;' N3 siendo p; la productividad de la variedad producida actualmente por
la firma y F'N3 un nimero extraido del valor absoluto de una distribucién

normal con pardmetros (tpy,, Ofn,)-
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En forma andloga, la probabilidad de éxito de la imitacion es
Prijmt =1 — eV Nt (4.19)

donde 9™ > 0. En caso de éxito de la imitacién, la firma puede producir
la variedad de mayor productividad entre N™ competidores seleccionados

aleatoriamente.

4.3.11. Mercado de bienes de capital (pagos)

En esta etapa las firmas de capital deben entregar las cantidades acordadas
en el punto 4.3.5 y las firmas de consumo reciben los bienes de capital que
pueden ser empleados a partir del siguiente periodo. Como fue comentado, las
cantidades acordadas pueden no concretarse en su totalidad debido a falta de

acceso al crédito o falta de trabajadores.

4.3.12. Mercado de bienes de consumo

Aqui el hogar h decide su consumo deseado c? considerando el precio es-

perado pj,, su ingreso disponible N1}, y su consumo en el periodo anterior

Cht—1-
NI,

ht

Cth = Max {Oéh ,Bcht_l} con {h = w,o,r,m} (4.20)

donde «y, se asocia a la proporcién de ingreso destinada a consumo. Siendo
maximo en el caso de operarios, menor para oficinistas e investigadores, y
tomando su valor minimo en el caso de gerentes. Los valores se alinean a las

diferencias establecidas en los niveles de ingreso inicial.

Este protocolo permite utilizar su riqueza como amortiguador del consumo

ante descensos transitorios de su ingreso.

Al enfrentar la demanda, el comportamiento es andlogo al resto de los
mercados. Se selecciona una muestra aletoria de . oferentes. El hogar los
ordena priorizando aquellos que presentan las condiciones mas favorables, en
este caso tinicamente el precio, dado que son bienes homogéneos. Y siguiendo
dicho orden compra sus bienes hasta agotar su demanda, sus recursos o la

oferta disponible.
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4.3.13. Pago de intereses, amortizacion de bonos y

préstamos

Los bancos pagan intereses sobre los depdstos de firmas y hogares, rea-
lizados el perfodo anterior a la tasa if, ;. Devuelven los avances del banco
central C'Ay;_1, cuyo plazo es un periodo, y pagan los intereses correspon-
dientes Egt_chbt,l. También cobran amortizacién e intereses de los créditos

concedidos a las firmas y los bonos adquiridos al gobierno en t — 1.

4.3.14. Pago de salarios y subsidios

Se abonan los salarios y el Estado también transfiere el subsidio por desem-
pleo d;, cuyo monto es la fraccién w de la media salarial del tipo de trabajador

correspondiente y estd exonerado del impuesto al ingreso.

4.3.15. Dividendos

Firmas y bancos, calculan sus beneficios. Para = = {c, k}

- .d . .
Tat = PxtSat + th—let—l + (vamtucxt - vaxt—luca}t—l)
t—1

B SRR DR L L i T SRR TET)
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siendo exclusivo de las firmas de consumo el término de amortizacion de capital.
En el caso de los bancos, sus beneficios se determinan en base a los flujos
senalados en el apartado 4.3.13.

En caso de obtener beneficios positivos, luego de pagar impuestos, se
distribuye una p, parte como dividendos exclusivamente entre los gerentes.
Divyy = Max{0, py7e (1 — 74) }, siendo 7., la tasa impositiva sobre la renta

empresarial.

4.3.16. Impuestos

El gobierno cobra impuestos sobre los ingresos personales, la renta empre-
sarial y la riqueza de los hogares. Cada periodo el gobierno actualiza las tasas

impositivas contrarrestando el posible des-balance de las cuentas ptublicas y el
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sobre-endeudamiento.

rev,_, +uv si Loz def! o At >

GDPt—l GDPt_l -
_ _ : defgtfl 0 debtgt,1
revy = {revig —v sl gph- <def’ 'y AgpE= <0 (4.22)
revi_q en otro caso
Aplicando esta regla actualiza las tasas impositivas.
Timp = Torevy con {imp = iy, ig, w, 7} (4.23)

siendo 7;, v 7;, las tasas sobre el ingreso personal, 7,, sobre la riqueza del
hogar y 7, sobre la renta empresarial. Aqui se introducen dos nuevos parame-
tros respecto a Caiani et al. (2019): La segunda tasa del impuesto al ingreso
personal y el umbral v, que separa el monto de ingreso personal grabado a
tasa 7;,; (por debajo del umbral) y el monto grabado a tasa 7, (por encima
del umbral).

Asi, el monto de impuesto al ingreso personal a pagar por el hogar h es
Tine = Min{7,40, Tiy4yne } + Maz{0, 75, (yne — 1) }. Fijando ¢ = 0, queda inope-
rativa 7;; y se obtiene el modelo de Caiani et al. (2019).

Luego de cobrar impuestos el gobierno estd en condiciones de definir su
necesidad de financiamiento. Esto determina el incremento de bonos emitidos

respecto a t — 1

pPADb, = defg =Ty + Topr — Z w, — Updy — °pbys (4.24)

TLENgt

donde, en el periodo ¢, T} es la recaudacién impositiva, Ny son los funcionarios

publicos, U; es la cantidad de desocupados y d; es el subsidio por desempleo.

Los bonos b; tienen una duracién de un afio, un precio de p? v se remuneran a
)

la tasa i°.

4.3.17. Depositos

Luego de pagar impuestos, los agentes que mantienen saldos monetarios los
depositan en los bancos de acuerdo al protocolo habitual de interaccién en los

mercados, seleccionan entre xy bancos al de mejor tasa de interés y lo eligen
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en lugar del seleccionado en ¢ — 1 con una probabilidad Pr;t.

4.3.18. Bonos

En caso de tener un ratio de liquidez superior a su nivel deseado, los bancos
compran bonos del gobierno. Si la emision de bonos excede la demanda de los

bancos, el banco central compra el remanente.

4.3.19. Avances del banco central

Aquellos bancos que no alcanzan el ratio de liquidez minimo exigido por el
banco central, adquieren avances de un perfodo de plazo a una tasa i%p.
Quedan determinados los dividendos del banco central mop; = Eflet_l +

E%BCACBt,l, que son transferidos al gobierno.

4.3.20. Bancarrota

Las firmas entran en bancarrota al no poder asumir sus obligaciones y
los bancos en caso que su valor neto sea negativo. Se realiza el supuesto de
mantener constante la cantidad de firmas y en base a ello, en caso de quiebra,
los gerentes deben rescatarla. Como se menciona lineas arriba, en el caso de
las firmas de consumo, ante una quiebra, su capital funciona como garantia y
pasa a manos de sus acreedores, quienes lo venden a los gerentes asumiendo
una pérdida ¢.

Ademas de los gerentes, hogares en general y bancos, afrontan las pérdidas
generadas por la quiebra. Si la quiebra sucede al pagar salarios y los gerentes
no disponen de la riqueza suficiente para afrontar la totalidad de la deuda, los
trabajadores no cobraran la totalidad de su salario.

Si la firma quiebra al no poder repagar un préstamo, entonces los bancos
asumiran una pérdida asociada a dicha operacion. Luego de la quiebra se supo-
ne que ingresa una nueva firma al mercado en lugar de la anterior. Sus gerentes
seran los mismos que la firma quebrada y en caso que la firma no alcance el
25 % del valor neto promedio de las firmas del mercado, deberén afrontar un

aporte adicional.

1

1 — e€(Pota—=Pnew)/Pora i p > Dotd
Prg = new ° 4.2
Ta { 0 en otro caso (4.25)

En este caso igt es un ingreso, por lo que se prefiere el mayor en lugar del menor.
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Capitulo 5

Resultados

5.1. Simulacién

En esta seccién se presenta el ejercicio realizado. Se simulan dos economias
cuya unica diferencia es el diseno del impuesto al ingreso personal. De esta
manera se aprecia cual es la dindmica que muestra una economia particular con
un impuesto proporcional al ingreso y cudl es la dinamica de dicha economia en
caso que el impuesto sea progresivo. Las diferencias observadas son atribuibles
a la diferencia en el diseno impositivo, dado que el resto del entorno esta
controlado y es el mismo en ambos set de simulaciones. Esta es una ventaja
importante de usar esta técnica de modelizacién.

Antes de analizar los resultados, es preciso realizar algunas puntualizacio-
nes acerca de las simulaciones. La gran cantidad de pardmetros involucrados
en esta clase de modelos determina que al analizar la variaciéon en un nimero
reducido de ellos, en este caso dos, se restrinja el entorno en el cual se observa
el comportamiento del modelo. La fijacién de los parametros, que no son de
interés, en valores constantes no permite contemplar el comportamiento del
modelo en otra ubicacién dentro del espacio de posibilidades'. La determina-
cion de los parametros y las condiciones iniciales desde las cuales comienza la
simulacion, resultan relevantes para enmarcar el andlisis. Se sigue aqui el con-
junto de pardmetros y condiciones iniciales propuesto por Caiani et al. (2019).
Los parametros, disponibles en el Anexo D, fueron establecidos para permitir
que la simulacion comience desde una situacién estable de la economia.

Siguiendo a Caiani et al. (2019) y de acuerdo a las proporciones fijas de

'En el Anexo E se incluyen resultados ante valores alternativos de los pardmetros
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empleo por categoria de trabajador, se modelan 4.000 hogares repartidos en
2.400 operarios, 1119 oficinistas, 81 investigadores y 400 gerentes. El desem-
pleo inicial se establece en uy = 8 % a nivel agregado, pero con distinto nivel
por clase de trabajador. La distribucion inicial al interior de la firma comienza
sobrerrepresentando a los operarios, provocando que en los primeros periodos
de la simulaciéon aumente la demanda de trabajo por el resto de los trabaja-
dores, reduciendo el nivel general de desempleo. La cantidad de funcionarios
publicos se mantiene fija en 680 con una estructura similar a las firmas de
consumo. El resto de los trabajadores se reparten 2.500 en firmas de consumo
y 500 en firmas de capital, con una probabilidad @ de emplearse en cada
una, siendo sizey, la cantidad de firmas del sector x = ¢, k. Para determinar la
cantidad de trabajadores en las firmas de cada sector se procede del siguiente
modo. A partir de la cantidad de trabajadores totales de cada tipo de firma se
determina cuéantos oficinistas se emplean en el sector calculando N, share,, y
redondeando al entero anterior, siendo N, la cantidad de trabajadores totales
del sector y share,, la proporcion de oficinistas en el sector. El procedimiento
se repite para investigadores y gerentes, completandose la dotacion inicial con
los operarios por la cantidad residual. Haber aproximado al entero anterior en
las restantes categorias hace que la proporcion de operarios supere share,,,
como consecuencia el desempleo inicial dentro de la categoria sera inferior a
las restantes y ante un buen desempeno en ventas, la tendencia en los prime-
ros periodos sera mantener la cantidad de operarios y aumentar el empleo de
trabajadores en las restantes categorias.

Los salarios iniciales se establecen de forma que el ingreso se distribuya 30 %
a los gerentes, 40 % a los oficinistas e investigadores, y 30 % a los operarios,
siguiendo el procedimiento descrito en Caiani et al. (2019). En igual proporcién
se distribuye la riqueza inicial, que corresponde a los saldos de depdsitos de los
hogares.

Las firmas de consumo son 100, de capital 10 y bancos 10. Se parte desde
una asignaciéon homogénea al interior de cada grupo de agentes, es asi que
para determinar en qué banco se ubica cada depdsito o préstamo, en qué firma
trabaja cada hogar o con qué proveedor se vinculé cada agente en el pasado,
se le asigna la misma probabilidad a cada agente dentro del grupo para ser
seleccionado. Resulta interesante apreciar como la heterogeneidad comienza a

emerger entre los agentes de cada grupo a medida que transcurre el tiempo!.

IEn la figura A.6 del Anexo A refleja este proceso a través de las curvas de densidad del
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5.2. Experimento

El experimento consiste en comparar, a través de simulaciones, dos eco-
nomias que se diferencian tunicamente en el diseno del impuesto al ingreso
personal.

En la simulacion que constituye el escenario base el umbral del impuesto
al ingreso es cero. Esto implica que se aplica la misma tasa impositiva a la
totalidad del ingreso de cada agente, determinando que el impuesto al ingreso
sea proporcional. La tasa 7;, no esta operativa, puesto que se aplica al tramo
de ingreso que va desde 0 al umbral, cuando el umbral es 0, el monto gravado
a esta tasa es 0. Por lo tanto, el ingreso del hogar se grava por entero a la tasa
Tig-

En el escenario alternativo el umbral del impuesto al ingreso se ubica
en un valor positivo ¥ > 0 y 7;, = 0. Por lo tanto, los hogares pagaran
Max{0,yp — 1} 7, por impuesto al ingreso. Esto determina que quien recibe
ingresos menores al umbral no abona el impuesto y quien recibe ingresos por
encima del umbral aporta una tasa efectiva mayor cuanto mayor sea su ingreso.

Por lo tanto, si se acepta definir impuesto progresivo como aquel que cumple

0 (yht - Tz‘ht)

>0 5.1
OYnt ( )

donde 1y es el ingreso y Tj,: es el importe a pagar por impuesto al ingreso,
del hogar h en el periodo t. Entonces el impuesto al ingreso en el escenario
alternativo es de carédcter progresivo.

El ejercicio se realiza para distintas configuraciones de tasa y umbral. En
todos los casos se fija el nivel inicial del umbral y se despeja la tasa 7,,,,,, de
forma que la recaudacién inicial sea la misma que en el escenario base. Se pro-
cura no distorsionar el resultado fiscal inicial. En caso contrario, los cambios
observados también obedecerian a una modificacién en la recaudacion tributa-
ria inicial. Interesa observar aqui los cambios generados en el comportamiento
de los hogares exclusivamente a partir del nuevo diseno impositivo. Es de es-
perarse que la recaudacién no evolucione en la misma forma que el escenario
base, pero, al igual que el resto de las variables, su nuevo comportamiento
obedecera al cambio de conducta de los agentes ante un diseno distinto en el

impuesto al ingreso personal. Los niveles de umbral utilizados en las distin-

primer y tdltimo periodo, para un conjunto de variables de las firmas
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tas configuraciones son: 40 %, 60 %, 80 %, 100 % y 120 % del salario promedio
inicial (5).
La tasa 7, ., para igualar ambas recaudaciones iniciales del impuesto al

ingreso se deriva de

Zh:{w,o,r,m}(whonh)(l — Uo) + Zmz{c,k,b} (DZ'Uxo)] Tiq
TiQe:cper = -
Zh:{w,o,r,m}[(who o umbra‘lo)nhKl - U(]) + Zx:{c,k,b}(Dlva)

(5.2)

Se simulan 50 periodos de cada escenario y se realizan 100 repeticiones de
Monte Carlo para cada uno'. Se toma la mediana de las 100 repeticiones en
cada momento del tiempo para construir las series analizadas en las siguientes
secciones. La cantidad de repeticiones permite presentar intervalos del valor

de la variable con un 90 % de confianza.

5.2.1. Escenario base

Durante los 50 periodos del escenario base se aprecia un crecimiento
econémico positivo, pero moderado. El crecimiento medio es 0.42 %, acumu-
lando 23.59 % en los 50 periodos. Al utilizar una medida de posicién central
para obtener cada observacién de la serie, esta se asemeja a su tendencia. La
figura 5.1 muestra la evolucién del Producto Interno Bruto (PIB) a precios
constantes. Se aprecia que los niveles de crecimiento en los primeros periodos
son mayores a los del resto de la serie. Esto se explica por el impulso inicial que
se genera con las condiciones prefijadas para comenzar la simulacién. A partir
del quinto periodo la economia entra en una fase de estancamiento y retoma
el crecimiento a partir del periodo 20 aproximadamente. En la misma linea,
puede apreciarse en la figura 5.2(a) que el desempleo muestra una fuerte caida
al comienzo de la simulacion y luego permanece estable en niveles cercanos
a 2%. El consumo, graficado en la figura figura 5.2(b), sigue una trayectoria

similar al producto, mientras se observa en la figura 5.2(c) una caida de la

I Aumentar la cantidad de repeticiones y de periodos aumenta el tiempo requerido para
su simulacién. En consideraciéon de los medios fisicos y el tiempo disponible, se eligié aqui
alcanzar las 100 repeticiones de Monte Carlo para cada escenario y asi trabajar con intervalos
de confianza al 90 %. Como contrapartida limitar el periodo de tiempo de cada simulacién a
50 ”ticks”. En caso que se asocie cada ”tick”del reloj a un ano, coincide con la periodicidad
usual de los impuestos y 50 anos son suficientes para abarcar el periodo de tiempo en el que
una persona paga impuestos a lo largo de su vida.
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inversion a partir del periodo 30. La figura 5.2, muestra la evolucién de un

conjunto de variables relevantes en el escenario base.

PIB

28000

Figura 5.1: Escenario base. PIB a precios constantes en el escenario base. En
oscuro, la mediana en linea continua y percentiles 5 y 95 en lineas punteadas. En
claro, cada simulacién.

La caida de la inversion en términos reales se compensa con un aumento
de precios, graficado en la figura 5.2(g), que determinan una trayectoria de
la inversién en valores nominales similar a que sigue el producto. El aumento
en la productividad del capital, generado a través del proceso de innovacién,
opera disminuyendo la cantidad de capital necesario para alcanzar un mismo
nivel de producto y con él los costos unitarios, dado el ratio capital / trabajo
constante. Esto implica que las firmas de consumo utilicen menos unidades de
capital por unidad de producto deseado, impactando a la baja en la cantidad
de bienes de capital demandados y al alza en su rentabilidad al utilizar los
bienes de capital con mayor productividad. Este tltimo punto incrementaria
la cantidad demandada de bienes de capital, pero se ve contrarrestado por el
incremento en su precio. Dicha variaciéon amplia el margen de ganancia de las
firmas de capital, compensando de esa forma la menor cantidad de unidades
de bienes vendidos. En la figura 5.2(d) puede apreciarse la productividad del
capital empleado en la produccién y en la figura 5.2(e) su variacién entre
periodos consecutivos.

Los primeros periodos de las simulaciones de ABM suelen mostrar trayecto-
rias bruscas hasta que la economia se estabiliza en un nivel donde los cambios
de tendencia se hacen menos frecuentes. Los mecanismos de ajuste determina-
dos por los protocolos de actuacion de los agentes incrementan su incidencia
en el estado de la economia a medida que transcurren los periodos de la si-

mulacion. En el comienzo las condiciones iniciales son las que determinan el
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estado de la economia, pero con el transcurrir de los periodos su influencia
disminuye a manos de los mecanismos de ajuste mencionados. En este caso
los primeros 5 periodos muestran mucha volatilidad, luego se observa un com-
portamiento estable, donde la economia se reproduce cada periodo en niveles
similares, hasta el periodo 20 aproximadamente, donde comienza una etapa
de crecimiento sostenido. El consumo sigue la dinamica descrita , mientras el
mercado de bienes de capital parece no lograr ajustarse a un comportamiento
estable a lo largo de los 50 periodos. Estas diferencias pueden apreciarse a
través del coeficiente de variacién' presentado en la figura A.3 del Anexo A.

El primer impulso de crecimiento genera una propagacion de expectativas
positivas al comienzo de la simulacién. Recordemos que todas las firmas bus-
can contratar mas trabajadores para ajustar su proporcion de empleados por
calificacion. El correlato es un aumento del empleo y poder de compra de los
hogares, ya que ajustan su salario de reserva al alza. Ante el fortalecimien-
to de la demanda de bienes de consumo, las firmas de consumo aumentan su
producciéon deseada, su mark-up y su demanda por bienes de capital con la
intencion de aumentar su capacidad instalada. En el mercado de bienes de
capital se aprecia un aumento de la demanda, las firmas de capital responden
en consonancia aumentando su produccién y su mark-up. En ambos sectores
estos procesos implican aumento de costos unitarios al aumentar la proporcién
de trabajadores no-operarios y aumento del endeudamiento para financiar la
expansion deseada.

La tendencia descrita solo puede ser sostenida en presencia de un aumento
de productividad que impida el deterioro de la rentabilidad. Si se recuerda el
capitulo 4, se tiene presente que para generarse un aumento de productividad
es necesario que las firmas de capital generen una innovacion. En caso de éxito,
la ganancia de productividad es un incremento acotado sobre la productividad
de la variedad producida por la firma hasta ese momento. Puede ocurrir que
la ganancia de productividad no sea suficiente para sostener el mark-up en la
dindmica que venia siguiendo la economia. En caso de éxito, la maquinaria
con mayor productividad serd ofrecida a las firmas de consumo en el siguien-
te periodo y quienes la adquieran podran incorporarla al proceso productivo
recién un periodo mas adelante. Por lo tanto, en caso que los eslabones de

este encadenamiento funcionen en sentido favorable a la innovacion en forma

lew, = % donde cv, es el coeficiente de variacién de la variable z, sd, su desvio estandar

yV [y su media
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consecutiva, son necesarios 3 periodos como minimo para que una innovaciéon
se materialice en el aumento de productividad de alguna firma. Una vez que la
maquinaria con mayor productividad esta en el mercado, existen mecanismos
que funcionan como catalizadores del aumento de productividad, como son
el grado de utilizacion de dicha maquinaria o el proceso de imitacion llevado
a cabo por los competidores en el mercado de bienes de capital. Pero en los
primeros periodos estos mecanismos no se encuentran operativos debido a que
se parte de una completa homogeneidad en el capital propiedad de las firmas
de consumo y el capital ofrecido por las firmas de capital.

La imposibilidad de acompanar el proceso con un aumento simultaneo de
productividad conduce a un freno en la economia que se mantiene hasta el
periodo 20 aproximadamente, donde se retoma la senda de crecimiento luego
que se generan innovaciones y las firmas de consumo logran incorporarlas en
su proceso de produccién. Solo una vez consolidada esta nueva etapa, la de-
manda de bienes de capital vuelve a fortalecerse. Mientras tanto las firmas de
capital aumentaron sus costos fijos para producir maquinaria con la misma
productividad o muy poca diferencia. En poco tiempo acumularon inventario
que redujo su produccién deseada y con ella su probabilidad de éxito en in-
novacion e imitacién. En linea con ello, debieron ajustar su mark-up luego del
impulso inicial, lo que deteriora su rentabilidad sumado a la carga de intereses
por el endeudamiento inicial. Esta sucesion de eventos se refleja en las oscila-
ciones y posterior tendencia a la baja de la inversién (5.2(c)), materializada en
la compra de bienes de capital. Una vez que la productividad de los bienes de
capital ofrecidos al mercado muestra un aumento de productividad considera-
ble (5.2(e)), estas firmas pueden ajustar al alza sus precios (5.2(g)) y recuperar
rentabilidad.

Como puede apreciarse en el grafico 5.2(e), el momento en el cual la eco-
nomia toma la senda de crecimiento, cercano al periodo 20, coincide con un
“salto” en el crecimiento de la productividad. Hasta no consolidar el proceso de
cambio tecnolégico, que implica superar las etapas mencionadas anteriormen-
te, la economia no logra salir del estancamiento. La excepcion en los primeros
periodos se explica por las condiciones impuestas inicialmente, como se indicé
lineas arriba. Una vez que las innovaciones se suceden periodo tras periodo y
se incorporan bienes de capital con mayor productividad en el proceso produc-

tivo, se logra encausar la trayectoria de crecimiento econémico.

La trayectoria de crecimiento descrita no se encuentra ajena a la presencia
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) Desempleo (%) b) Constano (unid) ) Inversion (unid )

d) Productividad <) Var. productividad (%) £) Inflacién: (%)

8 Precio b, capital 1) Quicbras i) Tasa imy

Figura 5.2: Escenario base. Arriba: a) Desempleo, b) Consumo en unidades
de bienes de consumo y c) Inversién en unidades de bienes de capital. Centro: d)
Productividad, e) Variacién de productividad (%) y f) Inflacién (%). Abajo: g)
Precio promedio de los bienes de capital ponderado por ventas, h) Bancarrotas e i)
Tasa del impuesto al ingreso personal. En oscuro, la mediana en linea continua y
percentiles 5 y 95 en lineas punteadas. En claro, cada simulacién.

de bancarrotas, como muestra la figura 5.2(h). En los primeros periodos estas
son poco frecuentes. El impulso inicial que sucede a nivel generalizado, resulta
favorable a las finanzas de las firmas. La homogeneidad inicial entre firmas,
que puede apreciarse en la figura A.6 del Anexo A, también contribuye a
la ausencia de bancarrotas. No existen competidores que destaquen por su
mayor productividad y logren superioridad en el mercado ofreciendo precios
bajos. El stock inicial de depdsitos con el que cuentan las firmas es otro factor
que evita las bancarrotas tempranas, les permite soportar un mal desempeno
en el periodo. Con el transcurrir de los periodos las reservas desaparecen si
se suceden malos desempenos y comienza a emerger la heterogeneidad entre
competidores determinando diferentes niveles de productividad. En el caso de
firmas que no logran incorporar bienes de capital con mayor productividad, sus
costos unitarios elevados determinaran que deban disminuir el mark-up para
ofrecer un precio aceptable a los consumidores.

El deterioro en la rentabilidad vuelve vulnerables a las firmas ante situa-
ciones donde las imperfecciones de mercado le generan un impacto negativo.
En el caso de las firmas de consumo, estos acontecimientos suceden cuando
la informacién local de los consumidores no las comprende o solo se ven com-
pitiendo con firmas que ofrecen mejores condiciones a las suyas y cuando su

informacion local comprende proveedores con condiciones desfavorables res-
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pecto al resto, con los que la firma no puede interactuar. Firmas de capital que
ofrecen bienes de menor productividad a los adquiridos por sus competidores,
mayores precios o una oferta que luego no alcanzan a producir y/o bancos que
ofrecen créditos a altas tasas de interés o depdsitos a bajas tasas. En el caso
que estos sucesos se materialicen en una situacion de fragilidad financiera de
la firma, acontece la bancarrota.

A partir del décimo periodo la figura 5.2(h) muestra que la presencia de
bancarrotas, si bien en cantidades bajas (una por periodo en mediana), co-
mienza a ser frecuente. Reflejo que la dindmica seguida a nivel agregado no
representa la situacion de algunas firmas, a nivel individual, que se ven des-
plazadas del mercado, incluso en momentos de crecimiento a nivel agregado.
La cantidad de bancarrotas presenta un coeficiente de variacién alto! entre las
variables del trabajo, si bien la mediana es uno, como méximo, el percentil 95

llega a ser 4 entre el periodo 21 y el 24.

) Gini b) Dividendos

Wi _\\Av\/ M

Figura 5.3: Escenario base. a) Indice de Gini y b) Dividendos. En oscuro, la
mediana en linea continua, percentiles 5 y 95 en lineas punteadas. En claro, cada
simulacién.

Como se observa en la figura 5.3(b), la evolucién de la renta empresarial; los
primeros momentos de auge, el estancamiento y segundo impulso, tiene su co-
rrelato con los dividendos recibidos por los gerentes. Los dividendos comienzan
siendo altos, luego caen en la fase de estancamiento y vuelven a incrementarse
en el segundo impulso de crecimiento. La figura 5.3 muestra como dicha evo-
lucién se repite en la desigualdad medida a través del indice de Gini (5.3(a)).
Esto es reflejo de la evolucion similar de los segmentos del mercado laboral,
debido a las proporciones fijas en el empleo de las firmas y a que las mis-
mas proporciones se corresponden con las de la poblacién. Como resultado,
los salarios evolucionan en forma alineada entre las distintas calificaciones, en
distintos niveles y proporciones, pero en sentido similar. La evolucion de los

dividendos sigue un comportamiento desalineado de los salarios y por ende

Wer figura A.3(h) del Anexo A
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impacta en la desigualdad, dado que exclusivamente los gerentes reciben este
ingreso adicional al salario.

En el nivel general de precios, al ser una variable que se ajusta rapidamente
al desequilibrio en los mercados, se destacan sus oscilaciones, principalmente
en los primeros periodos. En la figura 5.2(f) puede apreciarse que su variacion,
si bien oscila en valores cercanos a cero, evoluciona al alza a medida que trans-
curren los periodos. Este comportamiento se corresponde con el aumento de
la heterogeneidad entre las firmas, que parten desde una situacion homogénea.
A medida que se generan diferencias en la productividad y se gestan relacio-
nes estables con los clientes, algunas firmas comienzan a ganar participacion y
pueden comenzar a incrementar su mark-up sin quedar fuera del mercado. A
partir del poder de mercado ejercido por dichas firmas se generan diferencias
entre gerentes. Quienes estan empleados en estas reciben mayores dividendos
que el resto. Se genera de esa forma una desigualdad entre los individuos de
mayores ingresos a partir de la concentracion de mercado en manos de algunas
firmas. En la figura A.6 del AnexoA se puede apreciar como partiendo desde
una situacién homogénea en el primer periodo, las firmas llegan al periodo 50
con diferencias en las variables mencionadas. Las diferencias en el rango de las
variables entre el periodo 1 y 50, da cuenta del proceso de diferenciacion. En
particular, se observa que es un numero reducido de firmas el que reparte altos

dividendos y el que establece un mark-up elevado, en el periodo 50.

5.2.2. Cambios ante el impuesto progresivo

La economia con impuesto al ingreso personal progresivo sigue, en lineas
generales, la dinamica descrita en el escenario base. Las diferencias radican en
que algunas etapas del proceso se ven mas acentuadas. De todas formas, mas
alla de diferentes niveles en la mediana de las observaciones, las diferencias no
resultan significativas a un nivel de confianza de 90 %, ni siquiera en el caso
mas extremo de los escenarios propuestos, donde el valor inicial del umbral es
120 % del salario promedio inicial y la tasa impositiva comienza en 31,74 %. La
figura 5.4 superpone la evolucién del PIB en este caso sobre la del escenario
base. En la figura A.2 del Anexo A se compara el resto de las variables. La
primera observacion a ser realizada, por lo tanto, es la ausencia de diferen-
cias significativas en el nivel de las variables agregadas entre la economia con

impuesto proporcional y la economia con impuesto progresivo al ingreso.
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Figura 5.4: Escenario base y alternativo (umbral inicial = 6). En azul
escenario base. En verde y en la capa superior (donde coinciden azul y verde, se ve
verde) escenario alternativo. En oscuro, la mediana en linea continua, percentiles 5
vy 95 en lineas punteadas. En claro, cada simulacién.

La figura 5.5 presenta la evolucién de umbral y tasa, del impuesto al in-
greso personal en el caso mas extremo del escenario alternativo. El umbral del
impuesto al ingreso personal (figura 5.5(a)), al evolucionar segin el comporta-
miento de los precios al consumo, muestra oscilaciones en los primeros periodos
y luego toma una trayectoria creciente. La tasa impositiva (figura 5.5(b)) tiene
un comportamiento similar a las tasas impositivas del escenario base. Cae en
los primeros periodos fruto del aumento recaudatorio que genera el crecimiento
de la actividad. Aumenta en la fase de estancamiento, como consecuencia del
freno en el crecimiento de la recaudacion y el aumento del gasto por seguro de
paro. Desciende levemente y se estabiliza en la segunda etapa de crecimiento

en linea con el equilibrio del resultado fiscal y el ratio deuda/producto.

a) Umbral imp. ingreso b) Tasa imp. ingreso (%)

Figura 5.5: Escenario alternativo (umbral inicial = 6). a) Umbral del im-
puesto al ingreso personal y b) Tasa del impuesto al ingreso personal. En oscuro, la
mediana en linea continua y percentiles 5 y 95 en lineas punteadas. En claro, cada
simulacién.

Como puede apreciarse en la figura 5.6(b), la desigualdad, medida a través
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del Indice de Gini, si bien evoluciona en sentido similar al escenario base (guia-
da por el ingreso extraordinario de los gerentes), se mantiene constantemente
en niveles inferiores en mediana. En linea con los resultados de Piketty y Saez
(2003) la politica tributarfa pareceria ser un instrumento con capacidad para
disminuir la desigualdad. En el caso del escenario con mayor nivel de umbral,
este comportamiento se observa también en los intervalos de confianza al 90 %,
con excepcion de los ultimos periodos. En estos se incrementa la amplitud del
intervalo en el escenario alternativo. La separacién de los valores del indice
de Gini observados en distintas simulaciones se repite en los escenarios alter-
nativos de mayores niveles de umbral, como se representa en la figura 5.6(c).
Una explicacion posible es que, si bien en presencia del impuesto progresivo se
advierten menores niveles de desigualdad, su efectividad para reducirla puede
ir en descenso a medida que transcurre el tiempo y los agentes ajustan sus
decisiones. En los primeros periodos, la amplitud del intervalo se mantiene
en niveles similares. Es a partir del periodo 20, aproximadamente, cuando los
percentiles cinco y noventa y cinco, se distancian de la mediana. El momento
coincide con el repunte de los dividendos', lo que significa mayor presencia de
ingresos extra salariales. Cobran relevancia entonces los hogares de altos in-

gresos para explicar el incremento de la desigualdad a partir de ese momento.

a) Gini antes de impucstos b) Gini ©) Rango percentil 5y 95

Figura 5.6: Escenario base y escenarios alternativos. a) Indice de Gini antes
de impuestos, b) Indice de Gini y ¢) Rango entre el percentil 5 y 95. En azul escenario
base, rojo escenario alternativo (umbral inicial = 2), amarillo escenario alternativo
(umbral inicial = 3), violeta escenario alternativo (umbral inicial = 4), gris escenario
alternativo (umbral inicial = 5) y en verde escenario alternativo (umbral inicial =
6). Mediana en linea continua, percentiles 5 y 95 en lineas punteadas.

Los ingresos adicionales de los gerentes provenientes del reparto de dividen-
dos parecerian imponerse como impulsor de la desigualdad, permeando sobre

el impuesto progresivo. El reparto de dividendos opera ampliando la desigual-

'En la figura A.5 del Anexo A puede apreciarse que en mediana los dividendos alcanzan
un menor valor minimo en el escenario alternativo (umbral inicial = 6), aunque no puede
afirmarse que exista diferencia al 10 % de significacién. De todas formas, un menor ingreso
extraordinario de los individuos de altos ingresos contribuiria a observar un menor nivel de
desigualdad
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dad entre los hogares que reciben ingresos por encima del umbral, dado que
es un pago que no perciben oficinistas e investigadores. De esta forma, dispara
un mecanismo que el impuesto no contrarresta. Seria necesaria una nueva ta-
sa diferencial sobre los altos ingresos para poder mitigar la desigualdad entre
gerentes con altos dividendos y el resto de los hogares.

La figura 5.6 muestra la evolucién del Indice de Gini (b), este indice cal-
culado antes de impuestos (a) y el rango entre el percentil 5 y 95 del indice
(¢), en cada uno de los escenarios. El cardcter progresivo del impuesto se pone
de manifiesto al observar, en la figura 5.6(a), que el cdlculo del indice antes de
impuestos arroja valores similares en todos los escenarios. Mientras que, una
vez considerado el efecto redistributivo de los impuestos (5.6(b)), el resultado
difiere en cada escenario.

En la figura 5.6(b) puede apreciarse un descenso en la mediana del Indice
de Gini al pasar del impuesto proporcional al progresivo. También se observa,
como se esperaba a priori, que disminuye la desigualdad al incrementar umbral
y tasa del impuesto, pero las diferencias en la mediana al hacerlo se reducen una
vez que el valor del umbral es igual o mayor a tres. En linea con lo comentado
anteriormente sobre los dividendos, puede interpretarse que los hogares de
menores ingresos, los operarios, ya se encuentran exonerados del impuesto.
La redistribucién a través de las exoneraciones sobre la poblacién de menores
ingresos estd realizada. La evolucion de la desigualdad pasa a estar explicada,
entonces, por lo que sucede en el otro extremo de la distribucién, sobre la que
este impuesto no discrimina.

En caso de querer contrarrestar la desigualdad sobre el tramo alto de la
distribucién de ingresos utilizando este diseno impositivo, se debe incrementar
de sobremanera el valor del umbral hasta que el impuesto se aplique solo
sobre la parte de la poblacion que recibe los ingresos determinantes de esta
dinamica, los dividendos. Como alternativa se puede complejizar la estructura
del impuesto agregando un nuevo umbral de ingresos a partir del que se aplique
una tasa impositiva mayor. O, como tercer alternativa, se puede introducir un
nuevo impuesto que grave los dividendos y de esa manera reduzca su efecto
sobre la desigualdad.

Respecto a la evoluciéon del producto, como muestra la figura 5.4, la tra-
yectoria es similar en presencia del impuesto proporcional y progresivo. Con
90 % de confianza no puede afirmarse que difieran en ningin momento de la

simulacion. La diferencia que puede apreciarse es al observar exclusivamente la
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Tabla 5.1: Crecimiento promedio y acumulado

Umbral imp. Ingreso Tasa imp. Ingreso  Crecimiento promedio Crecimiento acumulado

Nominal % del salario promedio (%) (%) (%)

0 0 8.00 0.4245 23.59
(0.3241:0.5861) (17.56:33.94)

2 40 12.79 0.4267 23.73
(0.3256:0.5491) (17.65:31:50)

3 60 16.78 0.4347 24.22
(0.3218:0.5789) (17.43:33.46)

4 80 19.91 0.4237 23.54
(0.2973:0.5635) (16.00:32.44)

5 100 24.47 0.4249 23.61
(0.3080:0.5565) (16.62:31.98)

6 120 31.74 0.4125 22.85
(0.2969:0.5831) (15.98:33.74)

mediana en los casos mas extremos, donde el valor inicial del umbral es cuatro
y cinco. En ese caso la mediana del producto permanece por mas tiempo en la
etapa de estancamiento y el repunte de la economia sucede con rezago, luego
de transcurrido el periodo 20.

La tabla 5.1 muestra el crecimiento promedio y acumulado, de la series
construidas con la mediana de cada escenario y los valores minimo y maximo,
de sus intervalos de confianza al 10 % de significacién. En ella puede apreciarse
que, de todas formas, el crecimiento acumulado durante los 50 periodos del
escenario con umbral cinco es 74 puntos bésicos menor que en el escenario
base. Incluso los escenarios con umbral 2, 3 y 5, presentan un crecimiento
acumulado mayor en mediana al del escenario base.

Estos resultados se encuentran en linea con Ostry et al. (2014), quienes
no encuentran un efecto negativo de las politicas redistributivas sobre el cre-
cimiento. No se alinean, por lo tanto, con los postulados de Alesina y Rodrik
(1994); Persson y Tabellini (1994) quienes sostienen que si tienen un efecto
negativo. En relacién al vinculo entre crecimiento y desigualdad, los resulta-
dos no se alinean con las teorias que defienden un vinculo positivo, ni con las
que manifiestan que el vinculo es negativo. Aqui se advierte que ante el cambio
impositivo, la desigualdad disminuye, pero el crecimiento no se ve alterado. Un
punto que puede ser profundizado en futuros trabajos es la coincidencia del
momento de estancamiento con el mayor cambio en el nivel de desigualdad, en
todos los escenarios del ejercicio. Un resultado que podria tener vinculos con
Banerjee y Duflo (2003), quienes afirmar que son los cambios en los niveles de

desigualdad los que deterioran el crecimiento.
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Capitulo 6
Consideraciones finales

En esta tesis se aplica un ABM al estudio del desempeno econémico ante
distintos disenos del impuesto al ingreso personal. En linea con Ostry et al.
(2014) no se encuentra evidencia de un deterioro en la actividad econémica
ante la aplicacién de un impuesto progresivo al ingreso, en lugar de uno pro-
porcional. No se comprueba lo planteado por Alesina y Rodrik (1994); Persson
y Tabellini (1994). Al diferenciar tinicamente dos tramos de ingreso, uno exo-
nerado y otro gravado, no se logra revertir la desigualdad generada a lo largo
de toda la distribucion del ingreso. En este caso se logra revertir la desigualdad
generada en el tramo de menores ingresos mediante la exoneracion total a los
hogares de menores ingresos. La disminucion de la desigualdad al incrementar
el monto de ingreso exonerado disminuye luego que el ingreso de los hogares

de bajos ingresos ya se encuentra totalmente por debajo de dicho monto.

Se realiza un experimento mediante el cual se observa la evoluciéon de dos
economias simuladas, cuya tunica diferencia es el diseno impositivo sobre el
ingreso personal. En la economia que constituye el escenario base el impuesto
es proporcional, mientras en la economia que constituye el escenario alternativo
el impuesto es progresivo. En el primer caso, la tasa efectiva es igual para
cualquier individuo. En el segundo, la tasa efectiva aumenta con el nivel de
ingreso. Se prueban varios niveles de tasa, manteniendo el mismo nivel de

recaudacion inicial en todos los escenarios.

En este ejercicio no se verifica un deterioro del crecimiento econémico al

sustituir un impuesto al ingreso personal proporcional, por uno progresivo.

Ambas economias presentan una evolucion similar a lo largo de los 50

periodos que comprende el andlisis y no es posible establecer diferencias con
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90 % de confianza. Comienzan experimentando un impulso de crecimiento
econémico que conduce a una situacion de exceso de oferta, aumento de costos
y guerra de precios. La actividad atraviesa una etapa de estancamiento donde
se aprecia un aumento del desempleo, una reduccién de los dividendos repar-
tidos por las firmas y una reversion del aumento de la inversion. La economia
retoma el crecimiento luego que se generan innovaciones y se incorporan al
proceso productivo. Como consecuencia, aumenta la rentabilidad de algunas
firmas y comienzan a ejercer poder de mercado. Esta comparacién es valida
para todos los niveles de tasa analizados. En los casos de mayor progresividad
se advierte una recuperacion mas lenta de la economia, si se considera uni-
camente la serie construida a partir de la mediana de las observaciones para
cada momento del tiempo. Las diferencias no resultan significativas al 90 % de
confianza. Por lo tanto no se evidencia un deterioro de la actividad asociado
al diseno impositivo progresivo.

Estos resultados parecen mostrar que una tasa efectiva creciente con el nivel
de ingreso no representa, de por si, una limitante significativa para el creci-
miento econémico. Las repercusiones de la variacién en el ingreso disponible
de los individuos parecen compensarse a nivel agregado. Consumo e inversion
se mantienen en niveles similares a pesar de la redistribucién en la carga im-
positiva. El experimento no contempla tasas impositivas iniciales mayores a
31.74 %, por lo tanto las conclusiones aplican a tasas inferiores a dicho valor.

El diseno del impuesto presentado en este trabajo pareceria actuar sobre
la desigualdad generada en el tramo bajo de la distribucién del ingreso, pero
no en el tramo de mayores ingresos.

Se advierten incrementos de la desigualdad provocados en el momento que
aumentan los dividendos, rentas extraordinarias que solo reciben los gerentes,
individuos de altos ingresos. Cuando estos pagos extraordinarios disminuyen,
la desigualdad esta contenida o se reduce. Estos resultados parecen indicar que
el diseno con una tunica tasa aplicada sobre los ingresos superiores al valor del
umbral, no resulta efectivo para revertir la desigualdad a lo largo de toda la
distribucién del ingreso. En los valores de umbral utilizados en el experimento
el impuesto no revierte la desigualdad generada en los tramos elevados de la
distribucién del ingreso debido a que no discrimina entre ingresos superiores
al mismo. El impuesto se aplica sin discriminar entre ingresos medios y altos.

En linea con Piketty y Saez (2003) y como se esperaba a priori, en las simu-

laciones donde se incrementa el valor del umbral y la tasa impositiva, se aprecia
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menor desigualdad, confirmando que la politica tributaria puede disminuirla.
Pero las ganancias en términos de reduccion de la desigualdad disminuyen una
vez que el valor del umbral ya exonera totalmente a los hogares con menor
ingreso. Este diseno no parece contrarrestar la desigualdad que se genera a
partir de diferencias en el tramo alto de ingresos. Para atacar este fenémeno se
requiere incorporar una nueva franja de ingresos gravada a una tasa diferencial
o alternativamente gravar las rentas que generan la desigualdad en el tramo
alto de la distribucion del ingreso, los pagos extraordinarios recibidos por los
hogares de mayores ingresos en adicién al salario.

Las conclusiones de este trabajo son vélidas dentro de una zona limitada
del espacio de posibilidades. Esta podria ampliarse extendiendo el andlisis de
sensibilidad presentado en el Anexo E e incorporando escenarios con tasas por
encima de 34.74 % y umbrales con valor superior a 120 % del salario promedio.
La cantidad de periodos comprendidos en cada simulacién también resulta una
limitacion. Extenderlos, al aumentar la cantidad de interacciones acumuladas,
favoreceria la posibilidad de observar propiedades emergentes y cambios de es-
tado. Acompanar la mayor duracién de cada simulacién con un aumento de las
repeticiones ayudaria a identificar con precision cuales de estas modificaciones
del sistema se repiten en las distintas simulaciones. Otra limitacion del trabajo
es que solo analiza la politica tributaria y particularmente un disenio especifico
del impuesto al ingreso, esta limitacion puede ser superada incorporando al
analisis alternativas de gasto piblico y otros esquemas impositivos.

El trabajo no verifica un deterioro del crecimiento econémico, en las con-
diciones particulares del experimento, al aplicar un impuesto progresivo al in-
greso en lugar de uno proporcional. Los resultados del trabajo lejos de agotar
la agenda de investigacién, dejan el camino abierto a futuras exploraciones.
La gravitacion de los altos ingresos en la evolucién de la desigualdad invita
a cuestionar el impacto que podria tener un diseno impositivo que los grave
especificamente. La coincidencia del momento de menor crecimiento y de ma-
yor cambio en el nivel de desigualdad motiva a profundizar el analisis de esta
relacién siguiendo a Banerjee y Duflo (2003). La economia modelada en este
trabajo tiene desempleo en torno a 2 %, baja inflacién y cuentas piblicas equi-
libradas. Resulta de interés repetir el experimento en otro contexto econémico.
El rol del gasto publico en este modelo se reduce a salarios y subsidio por des-

empleo. Seria interesante avanzar en el anélisis de otras herramientas de gasto.
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Anexo A

Complemento visual
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Figura A.1: Intercambios entre los agentes. El sentido de las flechas indica egresos.
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a) Descmpleo (%) b) Consume (unid.) ©) Inversion (unid.)

d) Productividad ©) Var. produstividad (%) 1) Inflacién (%)

) Precio b. capital b) Quichess i) Resultado fiscal (% del PIB)

Figura A.2: Escenario alternativo (umbral=6). Arriba: a) Desempleo (%), b)
Consumo en unidades de bienes de consumo y c¢) Inversién en unidades de bienes de
capital. Centro: d) Productividad, e) Variacién de productividad (%) y f) Inflacién
(%). Abajo: g) Precio promedio de los bienes de capital ponderado por ventas, h)
Bancarrotas e i) Resultado fiscal (% del PIB). En azul escenario base. En verde y
en la capa superior (donde coinciden azul y verde, se ve verde) escenario alternativo.
En oscuro la mediana en linea continua, percentiles 5 y 95 en lineas punteadas. En
claro cada simulacién

a) Desempleo. b) Consumo ¢) Inversisn

d) Productividad <) PIB ) Precio b. consumo

) Precio b. eapital b) Quichras i) Resultado fiscal

Figura A.3: Coeficientes de variacién Arriba: a) Desempleo, b) Consumo y c)
Inversién. Centro: d) Productividad, e) PIB y f) Precio promedio de los bienes de
consumo ponderado por ventas. Abajo: g) Precio promedio de los bienes de capital
ponderado por ventas, h) Bancarrotas e i) Resultado fiscal. En azul escenario base,
rojo escenario alternativo (umbral inicial = 2), amarillo escenario alternativo (um-
bral inicial = 3), violeta escenario alternativo (umbral inicial = 4), gris escenario
alternativo (umbral inicial = 5) y en verde escenario alternativo (umbral inicial =
6).
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a) Operarios b) Oficinistas

c) Investigadores d) Gerentes

Figura A.4: Salario promedio por calificacién Arriba: a) Operarios y b) Ofi-
cinistas. Abajo: c¢) Investigadores y d) Gerentes. En azul escenario base. En verde y
en la capa superior (donde coinciden azul y verde, se ve verde) escenario alternativo
(umbral inicial = 6). En oscuro la mediana en linea continua, percentiles 5 y 95 en
lineas punteadas. En claro cada simulacion.
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Figura A.5: Dividendos En azul escenario base. En verde y en la capa superior
(donde coinciden azul y verde, se ve verde) escenario alternativo (umbral inicial =
6). En oscuro la mediana en linea continua, percentiles 5 y 95 en lineas punteadas.
En claro cada simulacion.
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a) Dividendos 1=1 b) Divadendos 1=50

~

d) Ventas t=50
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Figura A.6: Curvas de densidad Se muestra la distribucién de las firmas al final
del primer y ultimo periodo de una simulacién. Arriba: a) Dividendos repartidos en
el primer periodo y b) Dividendos repartidos en el tltimo. Centro-Arriba: ¢) Ventas
en unidades durante el primer periodo y d) Ventas en unidades durante el dltimo
perfodo. Centro-Abajo: e) Rentabilidad en el primer periodo y f) Rentabilidad en el
ultimo. Abajo: g) mark-up del primer periodo y h) mark-up en el ultimo.
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Anexo B

Ecuaciones complementarias

n—1
benerp = LY {iét(l — prPyn < <1 - %)) +
a=0
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Anexo C
Flujos y stock

A continuacion se presentan los flujos y stocks, del periodo inicial y final,

obtenidos en una tunica simulacién utilizada como ejemplo.

Flujos hogares CA firmas de - KA firmas de (’A.ﬁ‘.mgs de KA.ﬁmms de CA bancos KA bancos gobierno CA banco central KA banco TOTAL
consumo consumo (:apltal (‘dplﬁal (‘é-nt,ral
consumo -18458 18458 0 0 0 0 0 0 0 0 0
salarios 18346 -12490 0 -2455 0 0 0 -3401 0 0 0
subsidio 666 0 0 0 0 0 0 -666 0 0 0
inventario 0 797 797 192 -192 0 0 0 0 0 0
inversién 0 0 -2497 2497 0 0 0 0 0 0 0
amortizacion -2506 2506 0 0 0 0 0 0 0 0
de capital
impuestos -4552 -450 0 -42 0 -34 0 5078 0 0 0
intereses de ) 31 0 6 0 -139 0 0 0 0 0
dep6sitos
intereses de ) 0 0 0 0 128 0 -170 13 0 0
bonos
0 -194 0 5 0 199 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
avance:
beneficios 2136 -2052 205 -193 19 -154 38 0 0 0 0
beneficios del 0 0 0 0 0 0 13 43 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1761 0 1777 0 176 0 -159 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
variacion de ) 0 0 0 0 0 25 0 0 -25 0
reservas
variacién de 0 0 0 0 0 859 884 0 25 0
bonos
variacion de 0 766 0 -3 0 -763 0 0 0 0
préstamos
TOTAL 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Tabla C.1: Flujos del periodo 1. Valores positivos representan ingresos y negativos
egresos. CA simboliza la cuenta corriente y KA la cuenta capital.
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CA firmas de KA firmas de  CA firmas de KA firmas de KA banco

Flujos hogares X . . CA bancos KA bancos gobierno CA banco central TOTAL
consumo consumo capital capital central

consumo -25203 25203 0 0 0 0 0 0 0 0 0

salarios 26946 -19736 0 3077 0 0 0 41330 0 0

subsidio 482 0 0 0 0 0 0 -482 0 0 0

inventario 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

inversion 0 0 -3234 3234 0 0 0 0 0 0 0

amortizacion -3389 3389 0 0 0 0 0 0 0 0

de capital

impuestos  -3593  -275 0 23 0 23 0 3914 0 0 0

intereses de gy 0 8 0 212 0 0 0 0 0

depésitos

intereses de ) 0 0 0 0 8 0 224 216 0 0

bonos

intereses de -389 0 -1 0 389 0 0 0 0 0

préstamos

intereses de ) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

avances

beneficios 1979 -1476 239 -141 2 -162 10 0 0 0 0

beneficios del 0 0 0 0 0 0 216 216 0 0

banco central

varlacién de ) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

activos

varlacibn de 55 138 0 3 0 619 0 0 0 0

depéstos

N nde 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
nde 0 0 0 0 0 297 0 0 297 0

variacion de 0 0 0 0 0 -1006 709 0 297 0

bonos

variacion de 0 54 0 4 0 19 0 0 0 0

])T(‘,St'rl!ﬂ()h

TOTAL 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Tabla C.2: Flujos del periodo 50. Valores positivos representan ingresos y negativos
egresos. CA simboliza la cuenta corriente y KA la cuenta capital.

firmas de firmas de

Stocks hogares . bancos gobierno banco central TOTAL
consumo capital

acciones 0 0 0 0 0 0 0

depdsitos 38706 14277 2324 -55307 0 0 0

créditos 0 -26614 -646 27260 0 0 0

bienes de 0 453 0 0 0 0 453

consumo

bienes de 0 26923 442 0 0 0 27365

capital

bonos 0 0 0 24654  -33214 8560 0

reservas 0 0 0 8560 0 -8560 0

avances 0 0 0 0 0 0 0

VALOR NETO 38706 15038 2120 5167 -33214 0 27818

Tabla C.3: Stocks del periodo 1

firmas de firmas de

Stocks hogares . bancos gobierno banco central TOTAL
consumo  capital

acciones 1430 -23 0 -1407 0 0 0
depdsitos 54174 22503 2809 -79486 0 0 0
créditos 0 -38645 -58 38703 0 0 0
bienes de 0 0 0 0 0 0 0
ConsuImo
bienes de

. 0 35612 0 0 0 0 35612
capital
bonos 0 0 0 2560 -45550 42990 0
reservas 0 0 0 42990 0 -42990 0
avances 0 0 0 0 0 0 0
VALOR NETO 55604 19446 2751 3361 -45550 0 35612

Tabla C.4: Stocks del periodo 50
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Anexo D

Calibracion

Simbolo Descripciéon Base Experimento

gss Tasa de crecimiento nominal en estado 0.0075 0.0075
cuasi estacionario

A Parametro de expectativas adaptativas 0.25 0.25

nw Cantidad de operarios 2400 2400

no Cantidad de oficinistas 1119 1119

nr Cantidad de investigadores 81 81

nm Cantidad de gerentes 400 400

512€4, Cantidad de firmas de consumo 100 100

512€4, Cantidad de firmas de capital 10 10

siz€y, Cantidad de bancos 10 10

sharee, = shareg, Proporcién de operarios en las firmas de 0.6 0.6
capital y consumo

share,, Proporcién de oficinistas en las firmas de 0.3 0.3
consumo

sharey, Proporcién de oficinistas en las firmas de 0.15 0.15
capital

share,, Proporcién de investigadores en las firmas 0 0
de consumo

shareg, Proporcién de investigadores en las firmas 0.15 0.15
de capital

share, = shareg, Proporcién de gerentes en las firmas de 0.6 0.6

capital y consumo

continia en la siguiente pagina
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Simbolo Descripcién Base Experimento

STwo Participacion inicial de los operarios en el 0.3 0.3
ingreso

Sl + Sl Participacién inicial de los oficinistas e in- 0.4 0.4
vestigadores en el ingreso

ST Participacién inicial de los gerentes en el 0.3 0.3
ingreso

SWwo Participacién inicial de los operarios en la 0.3 0.3
riqueza

SWeoo + SWo Participacién inicial de los oficinistas e in- 0.4 0.4
vestigadores en la riqueza

SWono Participacion inicial de los gerentes en la 0.3 0.3
riqueza

Qy Propension media a consumir de los ope- 0.99 0.99
rarios sobre el ingreso

= O Propension media a consumir de los ofici- 0.9815  0.9815
nistas e investigadores sobre el ingreso

Qo Propension media a consumir de los ge- 0.975  0.975
rentes sobre el ingreso

g Parametro de persistencia del consumo 0.9 0.9
real

U desempleo inicial 0.08 0.08

N Productividad del trabajo en las firmas de 6.67 6.67
capital

L) Productividad inicial del capital 1 1

U Ratio capital-trabajo 20 20

Xe = Xk Posibles competidores en el sector consu- 5 5
mo y capital

Xd = Xi Posibles competidores en el sector depdsi- 3 3
tos y crédito

Xw = Xo = Xr = Xm  Posibles competidores en el mercado de 10 10
operarios, oficinistas, investigadores y ge-
rentes

gf = ¢g? = ¢ Parametro de intensidad de eleccién en el 4.62 4.62

mercado de consumo, depdsitos y crédito

continia en la siguiente pagina
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Simbolo Descripcién Base Experimento

ek Parametro de intensidad de eleccién en el 13.86  13.86
mercado de capital

v Proporcién objetiva de inventarios 0.1 0.1

0 Rotacién de trabajadores 0.05 0.05

Lo mark-up inicial de las firmas de consumo  0.3189 0.3189

k0 mark-up inicial de las firmas de capital 0.075  0.075

(LN, OFN,) Parametros de la distribucién normal en 0,0.015 0,0.015
valor absoluto F'N;

(1LFNy: OFN,) Pardmetros de la distribucién normal en 0,0.015 0,0.015
valor absoluto F'Ny

(1LENs, OFN,) Pardmetros de la distribuciéon normal en 0,0.01  0,0.01
valor absoluto F'N3

Tu Cantidad de periodos desempleado en la 2 2
revisién del salario de reserva

Ny Cantidad de trabajadores del Estado 680 680

Tro Tasa inicial del impuesto a la renta em- 0.18 0.18
presarial

Tiy Tasa del impuesto al ingreso personal apli- 0 0
cable al tramo de ingreso menor al umbral

[0.1279,0.1678,

Tis Tasa inicial del impuesto al ingreso perso- 0.08 0.1991,0.2447,
nal aplicable al tramo de ingreso superior 0.3174]
al umbral

o Umbral del impuesto al ingreso personal 0 2,3,4,5,6]

Tuwo Tasa del impuesto a la riqueza 0.05 0.05

def!, def® Umbrales del déficit fiscal en la revisién de 0.05, 005,
tasas impositivas 0.02 0.02

v Parametro de ajuste en la revisién de tasas  0.05 0.05
impositivas

n Duracién de los préstamos 20 20

K Duracion de los bienes de capital 20 20

T Tasa de rentabilidad objetivo 0.04345 0.04345

u Tasa de utilizacién objetivo 0.08 0.08

continlia en la siguiente pagina
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Simbolo Descripcién Base Experimento
Y1, V2 Peso de ganancias y utilizacién en la fun- 0015, 0.015,
cién de inversion 0015 0.015
Pim gyt Parametro de probabilidad de éxito de la 0.015, 0.015,
innovacién y la imitacién 0045 0.045
o Depésitos por motivo precauciéon como 1 1
porcentaje de la masa salarial
Pe = Pk Proporcién del resultado repartido como 0.9 0.9
dividendos por las firmas de consumo y
capital
Ob Proporcién del resultado repartido como 0.75 0.75
dividendos por los bancos
it Tasa de interés inicial de los préstamos 0.0075 0.0075
il Tasa de interés inicial de los depdsitos 0.0025 0.0025
CRY Ratio de capital objetivo inicial 0.18 0.18
LRY Ratio de liquidez objetivo inicial 0.26 0.26
Se Aversion al riesgo de los bancos respecto 3.9 3.9
a las firmas de consumo
Sk Aversion al riesgo de los bancos respecto 21.5 21.5
a las firmas de capital
L Recorte en los activos de la firma quebra- 0.5 0.5
da
Wh, Salario promedio inicial
w Subsidio por desempleo como porcentaje 0.4 0.4
del salario promedio de los operarios
g Tasa de interés de los avances del banco 0.005  0.005
central
° Tasa de interés de los bonos del gobierno  0.005  0.005
P Precio de los bonos del gobierno 1 1

Tabla D.1: La columna experimento refiere a los valores de los parametros en la
simulacién con impuesto al ingreso progresivo. Se advertird que solo se modifican
los pardametros o y 7,
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Anexo E

Analisis de sensibilidad

Pardmetro Valor Crecimiento promedio (%) Crecimiento acumulado (%) Gini mediano Gini final

A 0.20 0.3787 20.81 0.3674 0.3631
0.30 0.4390 24.48 0.3751 0.3699

Tu 1 0.3987 22.01 0.3748 0.3670
3 0.4036 22.31 0.3741 0.3728

i 0.010 0.4083 22.60 0.3773 0.3750
0.020 0.4545 25.45 0.3722 0.3716

P 0.040 0.3817 20.98 0.3752 0.3684
0.050 0.4831 27.25 0.3751 0.3751

v 0.050 0.3409 18.55 0.3588 0.3557
0.150 0.4952 28.01 0.3814 0.3838

L 0.250 0.4599 25.79 0.3735 0.3698
0.750 0.3859 21.24 0.3716 0.3678

T 0.0335 0.5088 28.89 0.3797 0.3802
0.0545 0.3078 16.61 0.3664 0.3599

Se 2.9 0.4368 24.35 0.3754 0.3738
4.9 0.4621 25.92 0.3741 0.3714

Sk 20.5 0.4443 24.81 0.3724 0.3679
22.5 0.4403 24.57 0.3742 0.3704

U 0.75 0.4642 26.05 0.3756 0.3733
0.85 0.411 22.76 0.3707 0.3671

Tabla E.1: Sensibilidad. Crecimiento promedio y acumulado, Indice de Gini me-
diano y final, ante modificaciones en el valor de los parametros respecto a la cali-
bracion utilizada en el trabajo.
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