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Los impuestos son uno de los factores fundamenta-
les que influyen en la toma de decisiones empresaria-
les. En un contexto de ajustes tributarios frecuentes, 
como el que caracteriza a Colombia, es oportuno eva-
luar la respuesta de las firmas frente a los cambios de 
los impuestos corporativos. La elasticidad del ingreso 
gravable (EIG) con respecto a la tasa marginal efectiva 

de tributación permite evaluar el comportamiento de 
los agentes económicos frente a este tipo de ajustes 
y el impacto de la política tributaria sobre la eficien-
cia económica y el recaudo. Durante los últimos vein-
te años se han aprobado varias reformas al estatuto 
tributario, cuyo objetivo principal ha sido el aumento 
del recaudo para responder a las necesidades de in-
gresos del Gobierno. Estas reformas han afectado la 
carga impositiva de las empresas tanto por las modi-
ficaciones de la tarifa del impuesto de renta como por 
la creación de nuevos tributos, la revisión del esque-
ma de beneficios tributarios y el establecimiento de 
tratamientos especiales.

En este Reportes se resumen los resultados de 
dos trabajos de investigación recientes que evalúan 
el efecto de los impuestos sobre las firmas. El primero 
describe los cálculos de las tasas efectivas margina-
les de tributación (TEMT) por firma, y el segundo las 
estimaciones de la elasticidad de la utilidad de las em-
presas antes de impuestos con respecto a las TEMT.

1.	 Tasas efectivas marginales de tributación

Las TEMT para el impuesto de renta miden la carga 
tributaria por firma, considerando no solo la tarifa 

*	 Este documento es un resumen de Melo-Becerra, Ávila-Mahecha 
y Ramos-Forero (2017) y de Melo-Becerra, Gómez-Molina y Zá-
rate-Solano (2018). Los autores son, en su orden, investigadora 
principal del Banco de la República; Investigador económico tribu-
tario de la Dirección de Impuestos y Aduanas Nacionales; jefe de la 
Sección Sector Público, del Banco de la República; econometrista 
principal del Banco de la República, y estudiante de Maestría de la 
Facultad de Economía de la Universidad de los Andes.
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estatutaria, sino las características de las empresas, 
el sistema de depreciación de activos, las contribu-
ciones, los beneficios, las deducciones del régimen 
tributario colombiano y la forma como otros tributos 
inciden en el impuesto. Específicamente, esta tasa 
mide la diferencia entre las tasas de retorno antes y 
después de impuestos con respecto al retorno bruto 
de la firma1. Las TEMT permiten caracterizar y com-
parar los incentivos creados por distintos regímenes 
tributarios, teniendo en cuenta la interacción de las di-
ferentes normas tributarias que afectan las decisiones 
de las empresas (OECD, 2000). Una de las ventajas 
de utilizar las TEMT es que permiten medir la carga 
tributaria por firma en un sistema donde interactúan 
de forma compleja varios impuestos, contribuciones, 
beneficios, deducciones y exenciones, entre otros 
(Zodrow, 2005).

En general, las tarifas calculadas por Melo-Be-
cerra, Ávila-Mahecha y Ramos-Forero (2017) son 
inferiores a las tasas estatutarias y presentan una 
gran variabilidad entre empresas a lo largo del tiem-
po, lo cual indica que los beneficios tributarios inci-
den en forma diferenciada sobre las firmas del país  
(Gráfico 1). Esta heterogeneidad refleja la compleji-
dad de la estructura tributaria que grava a las em-
presas, dependiendo entre otras variables, de los 
mecanismos de financiamiento, del portafolio de 
activos, de la relación capital-trabajo y del sector 
económico al que pertenecen. La variabilidad tam-
bién se explica por los beneficios fiscales y por el 
comportamiento de las variables macroeconómicas.

En ciertas circunstancias, la carga tributaria puede 
ser negativa, como en 2008, cuando la TEMT para al-
gunas empresas fue inferior a cero. Esto sucede cuan-
do los beneficios son considerablemente altos, como 

1	 Formalmente, la TEMT= RB-RN %
RB

. El rendimiento bruto (RB) es 

la tasa de retorno antes de impuestos de un proyecto de inver-
sión, que es suficiente para competir con una inversión alternati-
va. El rendimiento neto (RN) es equivalente al factor de descuento 
del proyecto (r) menos la tasa de inflación (π). En ausencia de 
impuestos, después de cubrir el costo de adquisición del paque-
te de activos y la depreciación, RB es igual a los RN, y la TEMT 
es 0 (Melo-Becerra, Ávila-Mahecha y Ramos-Forero, 2017). Por 
ejemplo, si una empresa desea obtener un 5% de rentabilidad 
después de impuestos (RN) en sus inversiones y la tasa marginal 
efectiva de tributación es del 60%, la empresa debe obtener una 
rentabilidad antes de impuestos (RB) del 12,5%.
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Gráfico 1
Distribución de frecuencias de la TEMT
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Fuente: Melo et al. (2017).



3 Reportes del Emisor / número 232

ocurrió en ese año, debido a la deducción especial 
por la compra de activos fijos reales productivos, que 
alcanzó el 40%. Para 2011 la TEMT varía entre 0,2% 
y 31%, con una desviación estándar de 2,4%. Este 
resultado podría obedecer, en parte, a que a partir de 
este año la deducción por la compra de activos fijos 
fue eliminada. Para 2014 las tasas varían entre 0,3% 
y 29,9%, con una desviación estándar de 3,1%. Las 
tasas calculadas para este año tienen en cuenta la re-
forma tributaria de 2012, que alivió la carga parafiscal 
de las empresas y creó el impuesto sobre la renta para 
la equidad (CREE).

2.	 Estimación de la elasticidad del ingreso 
gravable con respecto a la TEMT

De acuerdo con la metodología utilizada, las estima-
ciones de la elasticidad se realizaron con base en la 
utilidad antes de impuestos con respecto a la TEMT 
neta (1 – TMET), la cual se interpreta como el pre-
cio de declarar una unidad adicional de ingreso. Las 
elasticidades estimadas varían como resultado de las 
reformas tributarias, indicando que las empresas se 
ajustan a los cambios tributarios establecidos en cada 
norma tributaria. Mientras para la reforma de 2006 la 
estimación es negativa e inelástica, la de las reformas 
tributarias de 2009-2010 es positiva e inelástica y la 
de 2012 es positiva y elástica. Para la reforma tributa-
ria de 2006 los resultados señalan que, ante una po-
lítica tributaria con importantes beneficios, como se 
observó con el establecimiento de la deducción espe-
cial por la inversión en activos fijos, en promedio las 
utilidades de las empresas respondieron de forma ne-
gativa, lo cual es un factor determinante en la reduc-
ción de los ingresos fiscales del gobierno2. Una vez se 
elimina la deducción especial con la reforma de 2010, 
lo que para muchas empresas representó un aumento 
de las tasas marginales de tributación, se encuentra 
un efecto positivo pero inelástico sobre las utilidades, 

2	 De acuerdo con Parra (2006), el beneficio de la deducción es-
pecial por la compra de activos fijos se utilizó de forma amplia 
por parte de las personas jurídicas. Para 2005 este beneficio 
fue solicitado por 5.046 personas jurídicas, con un costo fiscal 
de COP 1.115 miles de millones (mm), el cual se incrementó a 
COP 1.082 mm en 2006.

lo cual contribuye a explicar, en parte, el aumento de 
los ingresos fiscales del gobierno a partir de 2011.

La estimación de la elasticidad para la reforma tri-
butaria de 2012, que redujo la tasa del impuesto de 
renta y estableció el impuesto CREE para sustituir 
las contribuciones parafiscales y los aportes a la se-
guridad social de los empleados con menos de diez 
salarios mínimos, indica que, ante una disminución 
en la TEMT, las utilidades de las empresas respon-
dieron de forma positiva y elástica. La alta elasticidad 
puede reflejar un aumento de las utilidades antes de 
impuestos por la reducción de los costos deducibles 
de las empresas. Al analizar las reformas tributarias 
en conjunto, la respuesta promedio de las empresas 
es cercana a cero. Esto quiere decir que el impacto 
de las reformas a largo plazo se compensó durante el 
período estudiado.

Cuando se analiza el conjunto de reformas por 
tamaño de empresa de acuerdo con el valor de sus 
activos, los resultados indican que las elasticidades 
de las firmas pequeñas y medianas no son significa-
tivas. Por el contrario, las firmas grandes responden 
de forma positiva, significativa e inelástica a los cam-
bios tributarios. La diferencia en la respuesta de las 
firmas puede obedecer, como lo sugieren Maffini et al. 
(2016), a que las firmas pequeñas no siempre alcan-
zan a comprender el código tributario, por lo que cier-
tos incentivos fiscales pueden ser menos importantes 
para ellos o tienen menos oportunidades para ajustar 
sus balances financieros.

Al evaluar las respuestas por cuantiles de ingreso 
gravable, se observa que las elasticidades son mayo-
res para las firmas con ingresos gravables más bajos. 
Al contrario, las firmas de cuantiles superiores tienen 
elasticidades cercanas a cero (Gráfico 2). De acuerdo 
con Saez et al. (2012), EIG altas, como en el caso de 
las encontradas para algunos grupos de empresas, 
sugieren altos costos de eficiencia marginal, debido 
a las oportunidades que tienen las empresas de elu-
dir impuestos. Estos autores sostienen que la mejor 
alternativa de política cuando la respuesta compor-
tamental de los agentes es alta, no es bajar las tasas 
tributarias, sino ampliar la base y eliminar las oportu-
nidades de elusión y evasión por parte de los agentes. 
Vale la pena señalar que, para el caso de Dinamarca, 
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Gráfico 2
Elasticidad por cuantiles

Fuente: Melo et al. (2017).

Kleven y Schultz (2014) encuentran EIG bajas en im-
puestos para personas naturales, a pesar de la pre-
sencia de tasas marginales de tributación altas, lo 
que atribuyen a las pocas oportunidades de evasión 
y elusión del sistema danés, debido a que las bases 
tributarias son amplias, tienen pocas deducciones, y a 
que el cobro de impuestos es muy efectivo y el cum-
plimiento tributario es en general alto.

3.	 Efectos sobre el recaudo

A partir de la estimación de la EIG se puede evaluar 
el efecto de los cambios tributarios sobre los ingresos 
fiscales, considerando que los ajustes en los impues-
tos corporativos no se reflejan en cambios proporcio-
nales en el recaudo. Lo anterior obedece a que las 
respuestas de las empresas ante cambios en la es-
tructura tributaria pueden ir acompañadas de posibles 
prácticas de elusión. La EIG podría dar indicios acer-
ca de estas prácticas por parte de las empresas, ya 
que, como lo sostiene Feldstein (1999), la elasticidad 
captura diferentes comportamientos de las firmas, los 
cuales dependen tanto de las características del siste-
ma tributario como de la existencia de deducciones. De 
acuerdo con la OCDE (2017), las prácticas de “erosión 
de la base gravable” y de cambios en las utilidades de 

las firmas que aprovechan las normas tributarias son 
comunes en los países en desarrollo. Estas prácticas 
tienen efectos importantes sobre el recaudo, dada la 
dependencia fiscal, en estos países, del impuesto de 
renta a las personas jurídicas.

De esta forma, con los resultados de las elastici-
dades por cuantiles, se mide la fracción de recaudo 
que se perdería por las respuestas de las firmas ante 
un incremento marginal en la tasa. Esta respuesta 
debe interpretarse como un efecto de largo plazo, ya 
que el análisis se basa en las estimaciones para todo 
el período. De acuerdo con los resultados, la pérdida 
de recaudo es mayor en los cuantiles inferiores de la 
distribución del ingreso gravable.

4.	 Comentarios finales

Los resultados señalan que la complejidad del sistema 
tributario corporativo se refleja en cargas tributarias 
heterogéneas que varían en un rango amplio. Por otro 
lado, las estimaciones de las elasticidades indican 
que las empresas no responden de la misma forma a 
los cambios tributarios, en gran parte por sus carac-
terísticas económicas y financieras y por la aplicación 
de las normas tributarias que otorgan tratamientos di-
ferenciales según el tamaño de empresa. 
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