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RESUMEN

La presente investigacion analiza los efectos sobre el bienestar de reglas de politica fiscal
en un modelo Dindmico, Estocéastico y de Equilibrio General con un sector informal grande. El
modelo caracteriza al sector informal como el conjunto de firmas entrantes debido a las restric-
ciones institucionales, como los impuestos y los costos de formalizacién, y debido a su propia
productividad; mientras que, al sector formal, como el conjunto de firmas que financian un bien
publico, aumentador de productividad, provisto por el gobierno. Primero, mostramos que si la
elasticidad producto-bien publico es igual para las firmas en ambos sectores, no influye en la
decision de ser formales o informales. Segundo, mostramos que en el largo plazo, la tasa de im-
puesto cumple un rol fundamental en la distribucién de las firmas entre ambos sectores, y que
en el corto plazo, esta distribucién determina la estabilidad y el comportamiento de la econo-
mia. De ahi, planteamos la politica fiscal como las reglas que establecen la tasa de impuesto en
funcidn del bien publico y del cut-off formal. Como resultados principales, encontramos que,
en el largo plazo, altas tasas de impuestos redistribuyen las firmas hacia el sector informal; en
el corto plazo, el sector informal evoluciona contraciclicamente a los auges econémicos; y en
cuanto a la politica fiscal, ambas reglas cumplen el rol estabilizador en la economia y generan

mejoras en el bienestar.
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CAPITULO 1. INTRODUCCION

En promedio, el sector informal en un pais en vias de desarrollo produce el 35 % del Pro-
ducto Bruto Interno (PBI) empleando al 70 % del empleo total, ver Loayza (2016), y Perd no
es ajeno a la informalidad. Por ejemplo, durante el periodo 2007-2018, el sector informal cons-
tituy6, en promedio, el 59 % de las firmas peruanas, el empleo informal fue el 67 % del empleo

total, y contribuy6 con el 26 % del PBI.

Asi, la economia peruana estd caracterizada por un sector informal grande, y por ende,
sujeta a la evolucion de la misma; pues, de acuerdo a Alberola and Urrutia (2020), la presencia
de la informalidad afecta al comportamiento de la economia, influye en la estabilidad de las
principales variables econdmicas, tales como los precios, y vuelve menos efectiva a la politica

monetaria.

En ese sentido, la presente investigacion aborda el tema de la informalidad desde un enfoque
de modelling (modelos Dindmicos Estocasticos de Equilibrio General, DSGE, por sus siglas en
inglés), es decir, capturando algunos hechos estilizados del sector informal y resumiéndolos
en un sistema de ecuaciones dindmicas que describan el comportamiento de los agentes en la
economia, con el objetivo de analizar los efectos de la politica fiscal sobre la estabilidad de una

economia con sector informal.

Para dicho propdésito, se construye el modelo en base a los modelos desarrollados por Me-
litz (2003) y Allen and Schipper (2017), y principalmente, en base a la informacién del sector
informal peruano que publica el Instituto Nacional de Estadisticas e Informatica (INEI) en su
documento “Produccién y empleo informal en el Perti: Cuenta Satélite de la Economia Infor-
mal 2007-2019”, y a la informacién de la productividad de las empresas formales publicada
en la Encuesta Nacional de Empresas (ENE) durante el periodo 2015-2018, Ministerio de la

Produccién (2018a).

El modelo DSGE, béasicamente, caracteriza una economia en el que, luego de la etapa de

preinversion, todas las firmas tienen diferentes productividades y enfrentan dos opciones: ope-



rar en el sector formal o informal. La principal diferencia entre ambos sectores esta dada por
las restricciones institucionales tales como, los requisitos de registro, las licencias, el costo de
los tramites, los impuestos, y la ineficacia regulatoria. Por otro lado, el gobierno provee bien
publico, aumentador de productividad, financiado en base al Impuesto General a las Ventas
(IGV) de las firmas formales; por lo cual, es de libre acceso para estas empresas, mientras que
es restringido para las informales, en linea a Loayza (1999). Como resultado, las firmas del
sector informal son menos productivas que las del formal, tal y como evidencian los estudios

de Tello (2022) y Rodriguez and Higa (2010).

Respecto al disefio de politica fiscal, este planteamiento permite capturar dos caracteristicas
del bien publico observadas en los datos peruanos. Primero, el bien publico influye positiva-
mente en la productividad de cada firma peruana; y segundo, entre las firmas menos productivas
de cada actividad CIIU rev.4!, la influencia es constante, en contraste a Loayza (1999) y Ban-
daogo (2018). De manera que, las firmas formales menos productivas son independientes del
bien publico para su decision de ser formales o informales. Por cuanto, de manera similar a los
estudios de Kollmann (2004), Benigno and Woodford (2003), Chari et al. (1991), Aiyagari et al.
(2002) y Schmitt-Grohé and Uribe (2006), la politica fiscal queda descrita como la respuesta de
la tasa de impuestos a las desviaciones esperadas del bien publico y de la productividad formal

mas pequeia (cut-off formal), respecto de sus estados estacionarios.

Los principales resultados muestran que, en el largo plazo, mayores tasas de impuesto re-
distribuyen las firmas hacia la informalidad, haciendo que esta aumente, tal como los hallazgos
de Loayza (1999), Farrell (2004), Levy (2008) y Allen and Schipper (2017); mientras que en el
corto plazo, el sector informal evoluciona de manera contraciclica a los auges de la economia
derivados del choque tecnoldgico formal y del menor costo fijo formal, en linea con lo encon-
trado por Machado (2014). Ademds, al igual que Alberola and Urrutia (2020), en el corto plazo,
una menor tasa de impuesto esta estrechamente relacionada con el trade-off entre suavizar el

consumo y el cut-off formal versus permitir mayor volatilidad de los precios, y la informalidad.

Respecto a la politica fiscal, los resultados muestran que ambas reglas tributarias planteadas,

IClasificacién Industrial Internacional Uniforme (CTIU) (Revisién 4)



1) en respuesta al desvio esperado del bien publico y ii) en respuesta al desvio esperado del
cut-off formal, lidian bastante bien con el trade-off mencionado y asi, logran el objetivo de
estabilizar la economia, y generan mejoras en el bienestar. Adicionalmente se encuentra que, si
se incluye una valoracion subjetiva del planificador por el consumo del bien formal e informal,
las politicas fiscales se desempefian mejor bajo una menor valoracién del bien informal respecto

al formal.

El trabajo estd estructurado de la siguiente manera: en el capitulo se presenta la motivacion,
los objetivos, la hipétesis, la relevancia y la justificacion del estudio. En el capitulo se presenta
la revision de la literatura sobre la informalidad laboral, de créditos y de las unidades produc-
tivas, y politica tributaria. El capitulo presenta el modelo, las reglas de politica, la calibracion,
y los métodos utilizados. El capitulo muestra un desarrollo detallado de los resultados obteni-
dos. El capitulo compara los resultados encontrados con otros trabajos similares y discute las
limitaciones de la investigacion. Finalmente, se presentan las conclusiones y recomendaciones

del presente trabajo de investigacion.



CAPITULO II. MOTIVACION Y OBJETIVOS DEL TRA-
BAJO

2.1 Planteamiento del problema

En un pais en vias de desarrollo, el sector informal es predominantemente grande, ya que
produce, en promedio, el 35 % del PBI y emplea al 70 % del empleo total, ver Loayza (2016).
No obstante, el sector informal es una caracteristica que prevalece en muchos paises a lo largo

del mundo, tal y como lo evidencian las figuras 1, 2 y 3%

En dichas figuras se puede apreciar que los paises con alta informalidad padecen marcados
efectos sobre la presion fiscal, sobre el gasto publico y sobre el empleo agregado, respectiva-
mente. De manera que un pais con alta informalidad suele caracterizarse por menores recursos

tributarios, por menor gasto publico y por mayor informalidad laboral.

Sin embargo, se puede observar que la alta informalidad no estd, necesariamente, asociada
a la alta tasa de impuestos; pues, de acuerdo a las figuras, por ejemplo, paises con alta tasa de
impuesto como Noruega, Portugal o Francia, tienen menor informalidad que los paises con baja
tasa de impuestos como Panam4, Bolivia o Ecuador. En consecuencia, la alta tasa de impuesto

no necesariamente es el determinante fundamental de un mayor sector informal.

Asi, se aprecia que no solo los paises con alta tasa de impuesto suelen estar asociadas a una
mayor recaudacion y al mayor gasto publico, como Noruega, Portugal o Francia, sino que tam-
bién paises con menor tasa de impuesto presentan considerables proporciones de recaudacion
y gasto publico, como Ecuador, Japén y Canadd. Aunque, cabe aclarar que lo anterior es mas
una sugerencia que una regla por la presencia de paises como Uruguay, Peru y Uganda, que

con una alta tasa de impuestos tienen menor recaudaciéon y menor gasto publico.

?Las figuras presentan la muestra de 61 paises. El impuesto alto y bajo corresponden a aquellas tasas que caen
fuera del 1 % de la vecindad alrededor de la mediana del impuesto en la muestra, 16 % ([15 %, 17 %]). Las lineas
horizontales y verticales representan las medianas de las variables en cuestion.



Entonces, en los datos se observa que es posible que los paises de altas tasas de impuestos
estén caracterizados por menor informalidad, menor empleo informal, y mayor recaudacion y
gasto publico. De manera que, esto abre una posibilidad al efecto positivo del gasto publico
sobre la formalizacién, como en Loayza (1999); pues, es posible plantear el mecanismo en el

que el mayor impuesto financie mayor gasto publico y asi, incentive a la formalizacion.

Figura 1
Informalidad y presion fiscal: Promedio 2007-2018
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Figura 2
Informalidad y gasto publico: Promedio 2007-2018

Tasas impositivas: alto @ bajo
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Figura 3
Informalidad y empleo: Promedio 2007-2018

Tasas impositivas: alto @ bajo
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No obstante, dado que la presencia del mecanismo podria representar una herramienta util
para influir en la informalidad y dado que nuestro interés radica en analizar la economia pe-
ruana, debido al alto IGV, a la alta informalidad® y a la baja recaudacién y gasto publico;
requerimos que este mecanismo sea contrastado con los datos peruanos a nivel empresarial,
ya que, por las caracteristicas mencionadas es posible que dicho mecanismo esté ausente en el

pais.

Para comenzar, consideremos el acceso a la capacitacion gratuita como una ventaja de la
formalidad. El grafico 4 sugiere que, independientemente de la productividad de las firmas pe-
ruanas, entre las méds pequeiias, es decir entre las firmas que pertenecen al régimen NRUS y
MYPE, en promedio, hay casi la misma proporcion de firmas que tienden a capacitarse gra-
tuitamente como aquellas que no; mientras que entre las empresas mas grandes, del Régimen

General (RG), la proporcién de firmas que suelen capacitar gratuitamente tiende a ser menor.

Este primer andlisis sugiere que las firmas mds pequeiias tienden a asistir o no a las capa-
citaciones con una misma probabilidad; de manera que, este es un primer indicador de que las

empresas pequeiias no eligen al sector formal por esta ventaja, o por la oferta de capacitacion.

3Con 59 % de firmas informales, 67 % del empleo total y 26 % del PBI, en promedio durante el periodo 2007-
2018.



Figura 4
Empresas que recibieron capacitacion laboral sin costo
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Entonces, consideremos el gasto publico departamental por ser, parcialmente, financiado
por las empresas formales en base a sus tributos. Para ello, véase la figura 5, en donde se mues-
tra la relacion entre la ejecucion presupuestal y la productividad de la empresa formal, y la
figura 6 de la ejecucion presupuestal y la productividad de la empresa formal mas pequefia de
cada actividad CIIU. De ambos gréficos se concluye que, pese a la relacién positiva del bien
publico con la productividad de cada empresa, esto no es predominante entre las empresas mas
pequefias; pues se aprecia que, la productividad de estas empresas permanece, aproximadamen-

te, inalterada por la mayor o menor ejecucién presupuestal.

De ahi que, la evidencia peruana no sugiere la presencia del posible mecanismo que plan-
tean los datos macroeconémicos; y asi, es muy posible que el gasto ptiblico no sea una herra-
mienta adecuada para influir en la formalizacion, por lo menos para el pais y para el periodo

analizado.



Figura 5
Ejecucion presupuestal y productividad de las empresas: 2015-2018
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Figura 6
Ejecucion presupuestal y productividad minima por actividad
economica: 2015-2018
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Nota: La productividad esta aproximada como el inverso del coeficiente técnico y
esta expresado en logaritmo natural para lidiar con la escala. Se toma la minima
productividad por cada Clasificacion Internacional Industrial Uniforme (CIIU).
Fuente: Encuesta Nacional de Empleo 2015-2018
Elaboracién Propia

De esa manera, estos hallazgos sugieren que las empresas eligen al sector formal por otras
motivaciones mas alld de las capacitaciones, del gasto ptblico o de los altos impuestos; ya que,
por ejemplo, es posible que las productividades de las firmas cumplan un rol fundamental en
la informalidad del pafs, incluso mayor al del IGV, tal y como lo menciona Machado (2014).
Asimismo, también es posible que las otras restricciones institucionales, como los requisitos de
registro, las licencias, el costo de los tramites, los impuestos y la ineficacia regulatoria, cumplan
dicho rol, similar a los estudios de Loayza (1999), Farrell (2004), Levy (2008) y Allen and
Schipper (2017).

Al respecto, la evidencia peruana a nivel empresarial constata que las restricciones institu-
cionales y la productividad cumplen un rol fundamental en la informalidad empresarial. Pues,
en las figuras 7, 8 y 9, se aprecia que, en promedio, estas firmas, consideran que la tasa de

impuesto limita su crecimiento, la obtencion de licencias tiene un alto grado de dificultad, y la
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fiscalizacién y sancion por parte de la SUNAT es relativamente alta; mientras que, en la figura

10, se aprecia que la productividad de las firmas tiende a ser baja.

Figura 7
Empresas que sefialan la excesiva carga tributaria como un factor
principal que limit6 su crecimiento
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Elaboracién Propia
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Figura 8
Calificacion de las empresas sobre los procedimientos realizados para
la obtencion de la licencia de funcionamiento
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Elaboracién Propia

Figura 9
Calificacion de las empresas sobre las actividades de fiscalizacion y
sancion de la SUNAT en materia de tributos
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Por lo tanto, es posible que la severidad de las restricciones institucionales y la baja pro-
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ductividad, estén asociadas a la alta informalidad vista en los datos agregados, 59 %. De ahi, se
deduce que, dadas las restricciones institucionales, la productividad cumple un rol fundamental
en la decision de las empresas de ser formales o informales, y por ende, en el tamafio del sector

informal.

Figura 10
Distribucion de productividad de empresas formales
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Nota: Productividad aproximada mediante el inverso del coeficiente técnico.

Fuente: Encuesta Nacional de Empresas 2015-2018

Elaboracién Propia.

Asi, en el corto plazo, el tamafio del sector informal determinard la propagacién de los cho-
ques hacia los precios y por tanto, influirdn directamente en el comportamiento de la economia
y en la menor efectividad de las politicas monetarias, en linea a Alberola and Urrutia (2020).
Ademas, debido a la ineficacia del bien publico para promover la formalidad, se agravan atn

mas estas consecuencias, porque limita el uso de instrumentos para contrarrestarla.

Por esas razones, en un escenario con alta informalidad, puede llegar a ser util disefiar una
politica fiscal en base al IGV para contrarrestar los efectos de la informalidad sobre la evolucién
de la economia en el corto plazo, en linea a los estudios de Chari et al. (1991), Aiyagari et al.

(2002), Benigno and Woodford (2003), Kollmann (2004) y Schmitt-Grohé and Uribe (2006).

A partir de esta discusion, y con el fin de analizar el comportamiento del sector informal
en el corto y largo plazo, la presente investigacion construye un modelo DSGE en base al

modelo de Melitz (2003) y de Allen and Schipper (2017), para capturar la informalidad en base
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a las restricciones institucionales y a la productividad de cada firma; ademads, para capturar la
influencia positiva del bien ptblico en la productividad de las firmas, pero no en su decision de
ser formales. Finalmente, planteamos una politica fiscal con regla del IGV para analizar su rol
en la estabilidad econdmica y su impacto en el bienestar de las familias, a lo Schmitt-Grohé

and Uribe (2006).

2.2 Preguntas de investigacion

2.2.1 Pregunta principal

= ;Cudles son los impactos en el bienestar de reglas de politica frente a choques de pro-

ductividad y costos fijos del sector formal?

2.2.2 Problemas secundarios

1. (En el estado estacionario, cudles son los mecanismos de transmision sobre la tasa de

informalidad ante cambios en la tasa impositiva y probabilidad de castigo?

2. (Cuadl es la dindmica de la tasa de informalidad ante choques de productividad y de costos

fijos del sector formal?

3. (Cuales son los impactos en el bienestar de la regla de tasa impositiva que responde
al bien publico para diferentes preferencias del planificador central frente a choques de

productividad y costos fijos del sector formal?

4. ;Cuales son los impacto en el bienestar de la regla de tasa impositiva que responde a la
productividad minima de la empresa formal para diferentes preferencias del planificador

central frente a choques de productividad y costos fijos del sector formal?
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2.3 Objetivos

2.3.1 Objetivo principal

= Analizar los impactos en el bienestar de reglas de politica frente a choques de producti-

vidad y costos fijos del sector formal.

2.3.2 Objetivos secundarios

1. Realizar un anélisis de estado estacionario que permita comprender los mecanismos de
transmision sobre la tasa de informalidad ante cambios en la tasa impositiva y probabili-

dad de castigo.

2. Analizar la dindmica de la tasa de informalidad ante un choque de productividad y de

costos fijos al sector formal.

3. Analizar el impacto en el bienestar de la regla tributaria en funcién del bien publico de

tasa impositiva frente a choques de productividad y costos fijos del sector formal.

4. Analizar el impacto en el bienestar de la regla tributaria que responde a la productividad
minima del sector formal frente a choques de productividad y costos fijos del sector

formal.

2.4 Hipdétesis

= Es posible incrementar el bienestar con las regla de politica tributaria, en comparacion al
escenario neutral sin politica, en respuesta a choques de productividad y costos fijos del
sector formal, no obstante, se espera existan considerables diferencias en el bienestar de
la economia dependiendo de las preferencias del planificador central hacia el consumo

de bienes informales.
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2.5 Relevancia

El estudio contribuye a la literatura sobre politica fiscal en una economia con un sector
informal grande. En primer lugar, da luces sobre los factores asociados a la informalidad en el
largo plazo. Los factores que se consideran son de productividad heterogénea de las firmas y su
respectiva distribucidn, costos fijos de formalizacidn, acceso al bien publico y fiscalizacién. En
segundo lugar, y el mds importante de la presente investigacion, plantea y analiza los impactos
sobre el bienestar de reglas de politica ante choques transitorios de costos y productividad para
diferentes preferencias del planificador central hacia el consumo de bienes informales en su

economia.

2.6 Justificacion tedrica

En la literatura, la informalidad empresarial es un resultado exdgeno en el sentido de que
las firmas son homogéneas dentro de cada sector y toman las mismas decisiones; sin embargo,
en la evidencia empirica se constata las diferencias en productividades entre las firmas, por lo
que las decisiones de cada firma son diferentes. Por ello, proponemos un modelo con firmas
heterogéneas, basado en Melitz (2003), en donde cada firma tomar4 su decisién dependiendo
de su propia productividad; y aunque, Allen and Schipper (2017) también adaptan el modelo
de Melitz (2003) a la informalidad, nos diferenciamos por incluir un bien publico que afecta la

productividad de las empresas, y por analizar los efectos de la politica fiscal sobre el bienestar.

Por otra parte, si bien Loayza (1999) y Bandaogo (2018) también consideran un bien pu-
blico que aumenta la productividad de las empresas y que las del sector informal solo acceden
a una fraccioén, ambos estudios consideran firmas homogéneas dentro de cada sector; por lo
que aparte de ello, nos diferenciamos de Loayza (1999), en que: 1) abordamos la informalidad
en un contexto dindmico, estocdstico y de equilibrio general, ii) realizamos un anélisis méas

exhaustivo de estdtica comparativa; y iii) planteamos y analizamos reglas de politica fiscal.

Asimismo, pese a que Bandaogo (2018) construye un modelo dindmico, estocéstico y de

equilibrio general, nos diferenciamos porque: 1) pese a su influencia en la productividad de cada
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firma, el bien publico no influye en su decision de ser formal, ii) gracias a la heterogeneidad
de las firmas, la productividad, mds que las restricciones institucionales, cumple un rol funda-
mental en la diferencia de precios en ambos sectores y entre las firmas; y iii) capturamos el
hecho de que una mayor tasa impositiva afecta principalmente a las empresas menos producti-
vas y asi, afecta negativamente a la formalidad de las empresas, porque las redistribuye hacia

la informalidad.

2.7 Justificacion metodoldgica

El presente estudio se aborda desde un enfoque DSGE. Debido a sus caracteristicas dina-
micas y estocdsticas nos permite analizar los impactos en el bienestar de reglas de politica, asi
como obtener las funciones de impulso respuesta sobre variables de interés como el tamafio
relativo de los sectores formal e informal, ante perturbaciones de pardmetros del modelo como

un choque a los costos de entrada al sector formal y un choque de productividad agregada.
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CAPITULO IIL. REVISION DE LA LITERATURA

Debido a las caracteristicas de la investigacién nos enfocamos en dos ramas de la litera-
tura. La primera rama es sobre el modelamiento de la economia informal que a su vez se ha
realizado en tres perspectivas que son: la informalidad del mercado laboral, la informalidad
de las unidades de produccién y la informalidad del mercado de créditos*. La segunda rama
hace referencia a la politica tributaria en modelos DSGE, asi esta rama de la literatura busca

identificar las ganancias o pérdidas en el bienestar producto de seguir reglas tributarias.

Antes de proceder vale mencionar la distincién entre sector informal y empleo informal
siguiendo al Instituto Nacional de Estadisticas e Informadtica (INEI), el cual en su documento
"Produccion y empleo informal en el Perti: Cuenta Satélite de la Economia Informal 2007-
2019", dimensiona a la economia informal entre el sector informal y el empleo informal. El
sector informal se refiere a las unidades productivas no constituidas en sociedad y que no se
encuentran registradas en la administracion tributaria; mientras que el empleo informal hace
referencia a aquellos empleos que no gozan de beneficios estipulados por ley como seguridad

social, gratificaciones, vacaciones pagadas, etc.

3.1 Informalidad laboral

La mayor parte de la literatura acerca de la economia informal se ha centrado en caracterizar
las decisiones endégenas de los trabajadores de laborar en el sector informal o en el sector for-
mal. Una forma de modelar la informalidad laboral proviene de los trabajos pioneros de Todaro
(1969) y Harris and Todaro (1970), que modelan las migraciones urbanas a las rurales en un
set up con dos mercados geograficamente distintos que estdn segmentados y en los que preva-
lecen dos equilibrios salariales diferentes (dualidad salarial). Estos trabajos capturan un hecho

estilizado de la informalidad laboral, los salarios més altos en el sector formal. Otro enfoque

“Batini et al. (2010) hace una clasificacién bien detallada acerca estos tres enfoques hasta la fecha de su
publicacién
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de modelar la informalidad laboral la desarrollaron Lucas Jr (1978) y Rauch (1991), en cuyos
modelos insertan la informalidad como un andlisis costo-beneficio, donde lo agentes evalian
los tradeoffs de volverse formal o permanecer siendo informal. Basados en las literaturas pio-
neras mencionadas, la tercera clasificacion corresponde a modelos sofisticados, que incorpora
el mecanismo de search and matching de Mortensen-Pissarides en el modelo de Harris and

Todaro (1970).

Dada la naturaleza de nuestra investigacion presentamos los trabajos de Castillo and Monto-
ro (2012) y Batini et al. (2011), los cuales ademds de modelar la informalidad, también analizan

el impacto de la informalidad en la dindmica de la inflacién, la politica monetaria y fiscal.

Batini et al. (2011) estudia cdmo la presencia de la informalidad en economias emergentes
afecta la conducta de la politica monetaria y la politica fiscal, para lo cual proponen un mo-
delo Neokeynesiano con economia cerrada que incorpora tanto el sector formal e informal. El
sector informal es mds intensivo en mano de obra, no estd gravado, tiene un mercado laboral
clésico, enfrenta fuertes restricciones crediticias para financiar la inversion y es menos visible

en términos de produccion observada.

Para el andlisis del bienestar comparan los resultados de una politica monetaria 6ptima, una
politica discrecional y una politica con la regla de Taylor de tasa de interés que optimizan el
bienestar junto con un régimen fiscal con presupuesto equilibrado. Encuentran que las pérdidas
en el bienestar son mayores y significativas en el caso de politica discrecional, comparado
a la politica 6ptima de commitment con Zero Lower Bound. Asimismo, la tasa de inflacion
de estado estacionario necesaria para dar cabida a cambios en las tasas de interés se eleva

considerablemente, si la politica es discrecional.

Castillo and Montoro (2012) analizan los efectos de la informalidad del mercado laboral
en la dindmica de la inflacion y sobre la transmision de la demanda agregada y los choques de
oferta. Para ello modifican el modelo Neokeynesiano incorporando fricciones en el mercado
laboral como en el modelo de Diamond-Mortensen-Pissarides. Encuentran que la economia
informal genera un efecto amortiguador que disminuye la presion de los choques de demanda

sobre la inflacién. Esto implica que en economias con grandes mercados laborales informales
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los cambios en las tasas de interés son mds efectivas para estimular la produccién real y hay
menos impacto en la inflacién. Ademads, el modelo produce flujos ciclicos del empleo informal

al formal, en consonancia con los datos.

3.2 Informalidad de créditos

La literatura sobre los mercados de créditos informales todavia es muy limitada. No obs-
tante, la investigacion en esta rama de la literatura también es relevante, debido a que como
sefiala Batini et al. (2010) un mercado informal grande en los créditos podria llegar a tener
impacto en la eficacia de la politica monetaria. Ghosh et al. (2000) hace referencia a las tres
vertientes con las que se aborda la literatura, las cuales son: seleccidn adversa, riesgo moral y
enforcement imperfecto de los contratos, esto debido a las caracteristicas de los mercados cre-
diticios informales de informacion imperfecta y limitada capacidad de enforcement, para ver

esta clasificacion en mas detalle véase Batini et al. (2010).

3.3 Informalidad de las unidades productivas

En cuanto al andlisis de la informalidad de las empresas, tampoco se ha desarrollado mu-
cho. Dentro de los trabajos dindmicos de equilibrio general se encuentran el de Loayza (1999),
Sarte (2000), Ihrig and Moe (2004), Adu et al. (2021) y Bandaogo (2018). Los dos primeros
desarrollan un modelo de equilibrio general no estocdstico, mientras que Thrig and Moe (2004),
Bandaogo (2018) y Adu et al. (2021) presentan un DSGE. Por otra parte, Galiani and Weins-
chelbaum (2012), Ulyssea (2018) y Allen and Schipper (2017) presentan modelos estaticos con
firmas heterogéneas, ademas, los dos ultimos se basan también en Melitz (2003) y estudian la

competencia entre las firmas formales e informales.

Loayza (1999) considera que la economia informal es producto de excesivas regulaciones
e impuestos que imponen los gobiernos, y porque carecen de la capacidad de hacerlos cumplir
plenamente. Considerando estos aspectos, el autor busca estudiar los determinantes y efectos

sobre el crecimiento de la economia informal en un framework dindmico y de equilibrio gene-
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ral.

Las caracteristicas resaltantes en su modelo son: i) asume que la tasa de rendimiento del
capital tanto de las empresas formales e informales depende de la cantidad de servicios publi-
cos disponibles relativos a la produccién agregada; ii) las empresas informales tienen acceso
solo a una fraccion de los servicios publicos debido a su estatus ilegal; iii) una fraccion de los
impuestos recaudados de las empresas formales es desperdiciada y no financia el servicio pu-
blico, esta fraccion depende de la calidad las instituciones y de la capacidad de enforcement del
gobierno y iv) las empresas informales pagan una penalidad, la cual depende de la capacidad
de enforcement del gobierno y del descontento del gobierno con el sector informal, y para ello

utilizan como variable proxi el tamafio relativo del sector informal.

Encuentra que el tamafio del sector informal depende positivamente de los impuestos, de la
fraccion disponible de servicios publicos para las empresas informales y negativamente de la
capacidad de enforcement del gobierno y de la productividad de los servicios publicos relativo a
los privados. Finalmente, en cuanto a la politica de impuesto 6ptima, comparan su modelo con
el de Barro and Sala-i Martin (1992) (el cual no considera un sector informal en la economia)
y encuentran que es menor a la tasa optima del modelo de Barro and Sala-i Martin (1992),
asimismo, esta tasa Optima se incrementa con la capacidad de enforcement del gobierno y
la productividad del servicio publico relativo al privado, mientras que disminuye cuando la

fraccion disponible de los servicios publicos para las empresas informales es mayor.

Sarte (2000) estudia los links entre el crecimiento, el sector informal y la busqueda de rentas
burocréticas. Es asi que desarrolla dos modelos. El primer modelo no considera la bisqueda de

rentas burocréticas, mientras que el segundo si lo incorpora.

En cuanto a las caracteristicas resaltantes del modelo que no considera bisqueda de rentas
burocrdticas son: 1) las firmas tanto formales como informales compiten a la Cournot, y debido
a que el juego se repite infinitamente habra multiples equilibrios, por lo que en cada juego se
centran en el escenario donde las firmas juegan el tnico equilibrio de Nash de ese periodo; ii)
las firmas informales no pagan impuestos; sin embargo, deben incurrir en costos fijos debido

a actos de criminalidad, ya que por su estatus ilegal no se benefician de la policia y cortes de
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ley; iii) existe un cutoff de estos costos fijos de criminalidad tal que para costos menores de ese
cutoff (informalidad es barata) existe cierto nimero de empresas informales; sin embargo, para
costos mayores a ese cutoff incrementa el tamafio del sector formal y el informal desaparece;
y iv) dado que el modelo asume que no existen costos de entrada al sector formal, en cierto

sentido, la informalidad nunca puede ser perjudicial para el crecimiento econémico.

Las implicancias del primer modelo que no considera rentas burocréticas son que, las firmas
informales contribuyen al crecimiento cuando el costo de la informalidad es lo suficientemente

bajo, o simplemente desaparecen de manera enddgena si este costo es suficientemente alto.

En cuanto a su segundo modelo, se anade al modelo inicial la bisqueda de rentas buro-
craticas. Esto se hace mediante la modelacion del problema de maximizacion de utilidad que
enfrenta un oficial representativo que controla la entrada de empresas al sector formal. Encuen-
tra que el tamaio del sector informal es mayor cuando las empresas formales deben hacer frente
a oficiales en biisquedas de rentas, comparado al escenario donde no hay oficiales que busquen
rentas. Asimismo, encuentra que la tasa de crecimiento de la economia cuando existen oficiales

buscando rentas es el mismo o menor, al caso en que la entrada al sector formal es libre.

Thrig and Moe (2004) desarrollan un modelo que muestre la evolucién del sector informal
frente a cambios en tasas impositivas y politicas de enforcement. Es asi que modelan un DSGE,
en el cual una caracteristica resaltante es la reduccion del tamafo del sector informal conforme
la economia se acerca a su estado estacionario. Esto ultimo lo explica porque: i) asumen que las
firmas formales emplean capital y trabajo, mientras que las firmas informales solamente traba-
jo’ y ii) las familias acumulan capital, es asi que el sector formal se vuelve m4s productivo y el
trabajo del sector informal se traslada hacia el sector formal. Encuentra que cambios pequeios
en los impuestos tienen impactos grandes en el tamafio del empleo informal y reducen el sector

informal, pero cambios modestos en el enforcement tiene efectos pequenios.

Bandaogo (2018) se pregunta cdmo afecta la informalidad a las politicas fiscales y mo-
netarias Optimas. En ese sentido, plantea un modelo DSGE Neokeynesiano en una economia

pequeia y abierta. Su modelo se enfoca tanto en la informalidad de las unidades productivas,

3o que implicitamente asume que las firmas informales tienen un stock de capital fijo
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asi como en la informalidad laboral. Siguiendo a Loayza (1999) considera que las firmas for-
males (las que producen el bien transable) y las firmas informales (las que producen el bien no

transable) acceden a un bien publico, pero las informales solo tienen acceso a una fraccion.

En cuanto a las politicas, utiliza el enfoque de Ramsey de Schmitt-Grohé and Uribe (2004)
para caracterizar politicas fiscales y monetarias ptimas y hace una comparacién entre una
economia con y sin informalidad. Encuentra que la tasa impositiva en la economia con infor-
malidad es significativamente menor a la tasa impositiva en la economia sin informalidad. En
adicion, resalta que si el unico tipo de informalidad que existe en la economia es el empleo
informal en el sector formal, entonces es Optimo que el gobierno incremente la tasa impositiva.
Por el lado de la politica monetaria encuentra que la presencia de la informalidad no altera el
optimo de inflacién igual a cero, bajo commitment. No obstante, en cuanto al ciclo encuentra
que desviaciones de la estabilidad de precios es 6ptimo en respuesta a choques en presencia de
informalidad. Esto ultimo debido a que el planeador Ramsey encuentra las variaciones en la

tasa impositiva mas costosa que las fluctuaciones en la inflacion.

Adu et al. (2021) investigan el mecanismo de transmision de los choques de politica fiscal y
monetaria en la inflacion y el producto, esto en presencia de una economia informal. En cuanto
al modelo que plantean, hacen una modificacién al cldsico modelo Neokeynesiano incluyendo
informalidad laboral e informalidad en las empresas. Asimismo, asumen que las firmas infor-

males son perfectamente competitivas y solo usan el factor trabajo en su produccion.

Los resultados que encuentran para el caso de un choque de politica monetaria, son tal que
ante un incremento en la tasa de interés nominal, el producto formal tiende a disminuir, mientras
que el producto informal aumenta, al menos en el corto plazo. Esto tltimo se explicaria debido
a que el aumento de la tasa de interés que conduce a la caida de la produccion en el sector
formal, induce una caida en los niveles de empleo, lo cual provoca una sustitucién de la mano
de obra del sector formal por la economia informal, lo que en consecuencia, conduce a un

aumento de las actividades econémicas informales y la produccién a corto plazo.

Mientras que un choque de politica fiscal, un incremento en el gasto del gobierno, provoca

una caida inicial en la produccién informal, aunque se debilita con el tiempo y la economia

23



vuelve a su trayectoria de estado estacionario en el largo plazo, después de cinco trimestres.

Antes de pasar a la revision de la literatura de la politica tributaria, vale la pena resaltar los
trabajos en la literatura como Loayza (1999), Farrell (2004), Levy (2008) y Allen and Schipper
(2017), los cuales abordan restricciones instituciones, tales como requisitos de registro, licen-
cias, costos de tramites, regulaciones e impuestos, entendiéndose estas como las condiciones
impuestas por el gobierno que desincentivan a las firmas menos productivas entrar al sector

formal.

3.4 Politica fiscal

En la literatura se encuentran trabajos que encuentran ganancias o pérdidas en el bienestar
producto de seguir politicas tributarias, entre los cuales se encuentran Kollmann (2004), Be-
nigno and Woodford (2003) y Kim and Kim (2002). Kollmann (2004) encuentra que en una
economia cerrada con acumulacidn de capital, con gasto del gobierno endégeno que es valora-
do por los consumidores y con precios flexibles, una politica tributaria que estd en funcién de la
deuda publica puede mejorar el bienestar, mas no encuentra ganancias en el bienestar de incluir
otras variables macroecondmicas como el PBI o la inflacién en la regla; no obstante, bajo pre-
cios rigidos encuentra que no es posible aumentar el bienestar. Benigno and Woodford (2003)
encuentran que bajo ciertas circunstancias, por ejemplo cuando no hay gasto del gobierno y no
hay cambios en el markup de los salarios, no es 6ptimo mover la tasa impositiva en respuesta
a choques® ; sin embargo, si un choque tiene impactos grandes en los costos y tiene relativa-
mente poco efecto en el estrés fiscal, en esa circunstancia, si es Optimo que la politica tributaria
sea mds volatil. Kim and Kim (2002) estudia el impacto en el bienestar de politicas tributarias
(impuesto al consumo, trabajo y capital) en una economia de dos paises y lo compara respecto
a una economia cerrada (ambas con precios flexibles); encuentra que, en la economia cerrada,
se reduce el bienestar, mientras que en la economia abierta, es posible mejorar el bienestar de-
bido a que los consumidores locales pueden endeudarse o prestarse de la otra economia para

aprovechar las ganancias de suavizar el consumo.

®Este resultado estd en linea con lo que encuentran en una economia con precios flexibles Chari et al. (1991) y
Aiyagari et al. (2002), donde la variacion 6ptima en el impuesto al trabajo en minima
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CAPITULO IV. METODOLOGIA Y MODELO

El presente capitulo se desarrolla en base a dos consideraciones principales.

En primer lugar, con el objetivo de capturar las caracteristicas a nivel agregado discutidas
en la motivacion, se considera a Brasil, Pert e Indonesia como objetos de estudio, debido a la
disponibilidad de datos y a la informalidad presente; ya que en estos paises, durante el periodo
2007-2018, el sector informal constituyd, en promedio, el 71 %, 59 % y 94 % de las firmas; el
empleo informal fue el 66 %, 67 % y 57 % del empleo total; y contribuy6 con el 33 %, 26 %
y 23 % del PBI, respectivamente. Mientras que, con el objetivo de capturar las caracteristicas
a nivel empresarial, se considera a Pert, por el interés del estudio y por la disponibilidad de

datos.

La segunda consideracion se desprende de los resultados de la Encuesta Econdmica Anual
INEI (2019) para el periodo 2013 a 2018, que evidencia que, en Perd, el nimero de empresas
formales se increment6 en 19.8 %, en un contexto en el que la productividad media del sector
formal se redujo en 6.63 % y en el que la carga tributaria se redujo en 2.2 % en el periodo de
2014-2018, segtn los reportes del Banco Mundial, Doing Business (2014) y Doing Business
(2018).

El mecanismo de la figura 11, construida a partir de la distribucién de productividad de Peru,
explica bastante bien el escenario anterior. En ella se puede apreciar que, manteniendo la forma
de la distribucién constante, el aumento del sector formal y la disminucién de su productividad
promedio se debe a la entrada de empresas formales menos productivas motivadas por las

menores cargas tributarias (De A a A’), regién azul de la figura.
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Figura 11
Distribucion de la productividad a nivel de firmas, ejemplo.

(ct2014,2018 < Ct<2014)

Frecuencia

P2014,2018  P<2014  Pproductividad, @

Nota: Restriccién institucional, carga tributaria (ct).
Elaboracién Propia.

Asi, este enfoque sugiere que para analizar el comportamiento del sector formal es suficien-
te con analizar la productividad de la empresa formal mds pequefia ante cualquier variacion de

las restricciones institucionales en un periodo determinado.

De esa manera, la segunda consideracion permite que la investigacion se centre en analizar
la evolucién de ambos sectores en base a las decisiones de las empresas mds pequefias 0 menos
productivas que eligen ser formales o informales, y por ende, no pretende analizar a todas las
empresas en s mismas y tampoco pretende analizar el efecto de los cambios en las restricciones

institucionales sobre sus ciclos de vida.

Con estas consideraciones, el capitulo estd organizado de la siguiente manera: primero, se
construye el modelo siguiendo a Melitz (2003) y Allen and Schipper (2017), y capturando los
hallazgos microeconémicos y macroecondmicos vistos en la motivacién. Segundo, se plantean
las reglas de politica que son el principal objetivo del estudio. Tercero, se presenta la calibracion
del modelo para los paises de interés. Finalmente, se describen los métodos utilizados para

comparar las reglas de politica con respecto a un escenario neutral.

26



4.1 Modelo

El presente modelo se realiza con el objetivo de evaluar un conjunto de politicas tributarias
simples y Optimas (Optimal Simple Rule, OSR) de corto plazo en un escenario de alta infor-
malidad. En principio, el modelo extiende a un esquema DSGE el trabajo de Melitz (2003),
que incorpora firmas heterogéneas para analizar los efectos de los tratados internacionales en
la industria de un pais, y el trabajo de Allen and Schipper (2017), que extiende el modelo de

Melitz (2003) a la informalidad empresarial.

Para tal fin, como se desarroll6 en la motivacion, agregamos las restricciones institucionales
que distinguen la formalidad de la informalidad, como los impuestos, los costos de registros,
la diferencia de salarios promedios y la probabilidad de castigo a las informales. Cabe recordar
que, la primera restriccién es importante, porque, una mayor formalidad genera mds recursos
para el gobierno en base a los impuestos, y por lo tanto, invierten mds en politicas publicas,
que como vimos en la figura 5, benefician ain més al desarrollo de los mismos contribuyente,

y ademads genera externalidades positivas a las familias, Anwar (1995).

Aunque, como vimos en la figura 6, requerimos modelar el hecho de que la productividad
de las empresas formales relativamente pequefias permanece, aproximadamente, constante an-
te la mayor provisién o no de este bien publico. Ya que, a partir de esto, existe la posibilidad
contraproducente de que estas firmas, al enfrentar un choque negativo, decidan pasar a operar
al sector informal sin tomar en consideracion el impacto negativo de su decision sobre la recau-
dacion fiscal, y por lo tanto, sobre la provision de bien publico, lo que reducird la externalidad

positiva sobre las firmas vecinas y sobre las familias.

4.1.1 Overview

= Asumimos que la demanda determina la produccién de esta economia.

= Por simplicidad, asumimos que las familias son duefias de las firmas, M;, formales e
informales, que operan en la economia en cada periodo ¢ y que, ademads, son dueiias del

continuo de firmas potenciales a entrar al mercado, M, .
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» Las firmas potencialmente entrantes son idénticas y desconocen su nivel de productivi-

dad.

= Por lo tanto, estas firmas requieren realizar una pre-inversion, f., para conocer su nivel
de productividad, ¢, y asi, tomar la decision de entrar o no al mercado y luego decidir si

entrar a producir en el sector formal o informal.

= Durante esta decision, estas empresas toman en consideracion sus propias productivida-

des y las restricciones institucionales de los sectores a las cuales pueden entrar:

1. Las empresas deciden entrar al mercado solo si con su nivel de productividad, el

valor esperado de la empresa y sus beneficios son positivos.

2. Para eso, las empresas considerardn el costo fijo, f;;, para producir en el sector
informal, siguiendo a Allen and Schipper (2017) y Sarte (2000); mientras que con-
siderardn el costo fijo, f; s, para producir en el sector formal, con f; y > fi;, en

linea con lo propuesto en Allen and Schipper (2017)’.

3. Adicionalmente a los costos fijos, las empresas formales tienen que asumir los cos-
tos tributarios por sus ventas (IGV), 7;, siguiendo a Araujo and Rodrigues (2016) y
Allen and Schipper (2017)%; y las empresas informales tienen que asumir la proba-

bilidad de ser castigados, 1, Loayza (1999), Ulyssea (2018) y Ulyssea (2020).

4. Por otro lado, como beneficio de la formalidad, las empresas formales obtienen li-
bre acceso al capital que provee el gobierno, K 4, en linea con lo planteado por
Loayza (1999) y Tawada (2008); mientras que, las empresas informales también
pueden acceder a estos, por la naturaleza no-excluyente del bien publico, sin em-

bargo, siguiendo a Loayza (1999) y ILO (2007)°, solo acceden a una fraccién 1 — 6.

= Como resultado de este escenario, el gobierno provee el bien publico que genera exter-

nalidad positiva a las firmas, y a las familias, en linea a Anwar (1995).

"La diferencia es que ellos consideran costos fijos de entrada diferenciados por cada industria.

8La diferencia con Allen and Schipper (2017) es que ellos imputan la tasa impositiva a las ganancias y no a las
ventas, en cambio Araujo and Rodrigues (2016) si considera impuestos a las ventas.

9El estudio de la Organizacién Internacional del Trabajo sefiala que las firmas informales tienen dificultad para
acceder o no tienen acceso a la infraestructura publica y sus beneficios
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4.1.2 Familia

Hay una familia representativa que maximiza la utilidad descontada de toda su vida derivada
del consumo de la canasta de bienes C; y de la externalidad positiva derivada de la instalacién

del bien publico, K} 4, sujeta a su restriccion presupuestaria.

Por otro lado y por simplicidad, la familia ofrece trabajo ineldsticamente tanto a las empre-
sas entrantes como a las empresas instaladas, esto a su vez dividido en dos grandes grupos, una

oferta para el sector formal y otra para el informal.

Adicionalmente, cabe mencionar que, debido al supuesto de que las familias son duefias de
las firmas potenciales a entrar, )/, ., el pago que obtiene por trabajar en la etapa de pre-inversién
de la empresa entrante, f., es un costo en el que incurre ella misma, de manera que no influye

en su balance presupuestario.

De esa manera, el problema de la familia queda resumido mediante la siguiente ecuacion:

> (Ccle—-1 K7 —1
ix E j t+j + t+J.9
g},Bf tjzoﬁ l1—0 l1—0

S.a.
PtCt + Bt S / ’LUNt(CL))dW + / Wt(W)dUJ + (1 + Tt—l)Bt—l + fiMi,t
we we (1)
donde:
/ wNy(w)dw :/ w; Ny i (w)dw; +/ weNy p(w)dwy
weN weN; wEQf

/ i (w)dw :/ i (w)dw; +/ e p(w)dws
weN we,; wEQf

Donde C; es la canasta de consumo de todas las variedades (); B;, es el valor nominal de los
bonos gubernamentales que adquiere la familia como instrumento de ahorro; 7;_1, su tasa de
rendimiento; w, son los salarios que reciben de trabajar, estos a su vez pueden ser salarios de
trabajar en una empresa formal w;, o una empresa informal w;; IV;(w), es el trabajo total que

puede ser destinado a trabajar en una empresa formal N, ;(w) o informal N, ,;(w); finalmente,
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como la familia es duefa de las empresas recibe las ganancias de cada empresa del sector

informal 7, ;(w), asi como de cada empresa del sector formal 7, ;(w).

Ahora bien, dados sus ingresos laborales y la rentabilidad de bonos, adicionalmente la fa-
milia tiene como objetivo minimizar el gasto total en consumo de las diferentes variedades del

bien de consumo C};. Este problema puede ser expresado de la siguiente manera:

min P,C; = /Pt(w)C't(w)dw

wes

S.a (2)

De esta optimizacion se obtiene la siguiente funcién de demanda por parte de las familias

de la variedad w del bien.

Ct(W) = pt((.d)_€ct (3)

Donde p;(w) = %:J) es el precio en términos reales, Cy(w) es el consumo de la variedad w y €

mide el grado de sustitucion entre las diferentes variedades de bienes.

4.1.3 Gobierno

El gobierno capta impuestos de las empresas formales y los destina a proveer bien publico,
los cuales son aprovechados por las empresas formales en su completitud y como el gobierno
mantiene un rol activo con la informalidad, detectdndolas y castigdndolas con la probabilidad

7, las empresas informales solo pueden acceder a un fraccién 1 — 6.

Asi la recaudacion tributaria estd dada por:

P = / TE (W)Y 5 (w)dw )
wey

30



En donde () es el subconjunto de variedades del bien que producen las empresas formales.

En segundo lugar, ya que el gobierno tiene un rol activo con la informalidad, destina e, ,, de

recursos para detectar firmas informales y con la probabilidad 7 se hace con todo su ingreso:

Ph= [ iRV 5)
we;

K3

Sin pérdida de generalidad, asumimos que el gasto en la deteccion es igual al monto de
castigo e;, = FP;\;, de manera que esta politica no representa una fuente de ingresos o gastos

adicionales.

Finalmente, el gobierno invierte en bienes publicos, K} 4, todos los recursos obtenidos por
la recaudacion tributaria, por los costos fijos recaudados de las empresas formales, f; ¢, y por

los recursos netos de la emision de los bonos libres de riesgo, B;.

PT+ fisMy s+ (1 +1r_1)B1 = PK, s+ B, (6)

4.1.4 Firmas Instaladas

Con el objetivo de analizar la evolucién del sector informal, es suficiente con asumir que
existe un continuo de firmas que viven un tnico periodo y por simplicidad que cada una produce
la variedad w del bien de consumo C; usando trabajo N; ,(w) como tnico insumo dependiente
de ellas. No obstante, asumimos también que estas firmas producen usando sus productividades
idiosincraticas, ¢, y sufren las externalidades de la productividad agregada y del bien publico,

A, K, 4, respectivamente.

Yie(w, 9) = @i N o (W) F (A, Ky g) (7)

Donde F'(A;, K;,) captura las dos externalidades a las que se enfrenta la firma, i) las ex-
ternalidades que provienen por la inversion en bienes publicos por parte del gobierno, K, 4, y

ii) la proveniente de la productividad agregada exdgena A;. Cabe mencionar que para fines de
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aislar choques de productividad del sector formal, este choque representa aquellos originados
en este sector, y por lo tanto, no influye directamente en la tecnologia de produccién de las

firmas informales.

Ahora bien, dado el supuesto de que la produccién es determinada por la demanda, ecuacién
3, tenemos que Y; , (w, 1) = Y .(w), y de la ecuacién anterior, 7, se desprende la demanda del

trabajo:

Yt,x(w)

Nz (w, =
b ( %) SOtF(At,Kt,g)

8)

Finalmente, por el lado de los beneficios, estas firmas las maximizan fijando precios dife-

renciados.

max 7Tt,96(°~’) = I[Plf(w)}/;,:c(w> Spt)] - wl‘Nt,z(wa 9015) — fia

Pr(w)

Yrale) = [%ﬂ i ©)
Donde :

v ={i, [}

En donde: i) 7, . (w), es el beneficio de la empresa que produce la variedad w, que puede ser
formal o informal = = {3, f}, ii) ¥; ,(w), es la funcién de demanda que se deriva del problema
de las familias, iii) A;, es la productividad agregada, iv) Nt,m(w, ©¢), es la demanda de trabajo
y V) K, 4, es el bien publico. Cabe mencionar que la empresa paga costos fijos f; . y costo total

de trabajo w, Ny . (w, ¢¢).

4.1.4.1 Firmas informales:

Por lo planteado anteriormente, el choque tecnoldgico formal no afecta, no beneficia y
tampoco perjudica, a la tecnologia de produccion de las firmas informales, asi que su funcién
de produccion solo estd determinada por su productividad idiosincrética, el trabajo y el bien

publico, que por ser bien publico es no excluyente, de ahi que su ingreso y su tecnologia de
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produccion se puede representar de la siguiente manera:

IP(W)Yei(w, )] = (1 =) Pw)Ye
(10)

Yii(w, ) = @eNyi(w)[(1 — ) Ky ]

Por el lado de los beneficios, las empresas informales no pagan impuestos 7, siguiendo a
Araujo and Rodrigues (2016) y Allen and Schipper (2017), y al operar en la informalidad una
empresa solo obtienen acceso a una fraccién (1 — ) del total de bien publico instalado kK ,, en

linea con lo planteado en Loayza (1999).

No obstante, existe una probabilidad 1 de que el gobierno descubra a la empresa informal
y le quite todos sus ingresos por ventas, en concordancia con lo planteado por Loayza (1999),

Ulyssea (2018) y Ulyssea (2020).

4.1.4.2 Firmas formales:

Por el lado de la funcién de produccion, se asume que las firmas formales si son afectadas
por el choque agregado del periodo corriente, de manera que el ingreso y la tecnologia de

produccion estaran dadas por las siguientes ecuaciones:

IP(w)Yyp(w, )] = (1 =) Pi(w) Y p(w, @)

Yt,f(wa 90) = th(w)AtNtvf<w)Kt£,g

(11)

Por otro lado, mientras que las informales evaden impuestos, las empresas formales pagan
un impuesto a las ventas 7;, como en Araujo and Rodrigues (2016), y al contrario de las infor-
males, estas tienen acceso completo al bien publico instalado K 4, en concordancia con Loayza

(1999).
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4.1.4.3 Diferencia sectorial:

El comportamiento de las firmas, vistas anteriormente, se puede resumir en la diferencia de
precios, que sumado a la diferencia de productividades derivado en Allen and Schipper (2017),

estas también se diferencian a nivel sectorial:

Precios formales:

€ 1 L%
€ — 1 (Pt (1 — Tt)AtKEQ

plp) =
(12)
Precios informales:

e 1 wW;

e— Lo (L—m)[(1— 0Ky

p(p) =

Para ver esta diferencia desde otra perspectiva, haciendo el mismo ejercicio de Melitz

(2003), se obtienen ratios de produccién y de renta idénticos a los encontrados en Melitz (2003)

para las firmas dentro de cada sector, ZE:Z;; = (%)6, rlp1) _ (%)5_1, respectivamente; mientras

que, obtenemos distintos ratios inter-sectorialmente:

qley) _ fwi 1—mn)A 1 C P

(i) {wf (1—=n) (1—9)5} (%) 13)
T(¢f) _ {ﬂ(l — Tt)At 1 }6_1 (ﬁ)efl

r(ei) wy (1=n) (1-0)¢ @i

Como podemos ver, firmas mds productivas (mayores () serdn mds grandes intersectorial-
mente, no obstante, si las diferencias de los mercados lo permiten; por ejemplo, si el margen
tributario del sector formal relativo al margen de ser capturado en el informal es superior al mar-

. 1—7¢ wy o - . . .
gen salarial, T > inclusive para las empresas igualmente productivas en ambos sectores,
K3

la empresa del sector formal serd mds grande que del sector informal.

De esta manera, en el presente modelo, no solo la productividad juega un rol importante

en las decisiones empresariales, sino también las caracteristicas estructurales de cada sector,
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formal e informal, y las restricciones institucionales.

4.1.5 Agregado

En primer lugar, dada la distribucion de productividad exégena, g(-), el equilibrio agregado

estard caracterizada por:

= ]a cantidad de firmas entrantes de forma exitosa, M;;
= la distribucion de productividad de equilibrio ex-post, z(+), en un rango de (0, 00);

= se cumplen la restriccion presupuestaria de la familia y del gobierno.

La productividad de equilibrio o ex-post, x(-), estd determinada por la distribucién exdgena
y ex-ante, g(i), condicionada a las empresas entrantes exitosamente, 1 — G(y), siendo ¢, la

productividad de la firma mds pequefia con beneficios nulos.

Segundo, al contar con dos sectores productivos, podemos dividir la productividad agregada

de la economia por cada sector, condicionada a la entrada exitosa a cada sector.

Productividad promedio Informal

1

PO o e—1 9(¢t) -

(14)
Productividad promedio Formal

1

- [t

Pt

En donde, ¢, se refiere al nivel de productividad minima a partir del cual una empresa

obtiene beneficio igual o mayor siendo formal que informal.

Asimismo, podemos escribir la productividad agregada de Melitz (2003) en presencia de
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_1
ambos sectores, p; = [ fooo et ,u(cpt)dgot} <=1, de la siguiente manera:

Cfwi L =m)A 1 TG - Gle)
“luy ow A-0f) 1-G) T

1-— G(@) e—1
—_— 15

~e—1

De lo anterior se puede ver que, efectivamente, la influencia de las caracteristicas estruc-
turales de cada sector sobre las decisiones de las firmas se manifiesta sobre la productividad
agregada de la economia, pues esta dependera de la productividad agregada de cada sector y de

la influencia de cada sector en la economia.

Por ende, podemos notar que el impacto de la productividad sobre las variables agregadas
como el precio, estard influida por ambos sectores, pudiendo tener un sesgo hacia alguno de

ellos, que, como vimos previamente, de la ecuacion 13, el sesgo hacia un sector estd medido

ﬂ(l—Tt)A 1
wy (1-1m) (1-6)¢

por:

Finalmente, la productividad de la firma promedio, ¢,,, también dependerd de dicho sesgo:

~e—1 _ w; (1 —1)A 1 e G(r) — G(ﬁ) ~e—1 1-G(@)
(16)

A partir de este punto, podemos ver que la economia en el agregado puede representarse
por una firma promedio de la misma manera como en Melitz (2003). Sin embargo, dado que
©'y ¢, son diferentes, esa representatividad dependerd del sector al que pertenece esa firma

promedio.

4.1.5.1 Precios, Familias y gobierno en el agregado:

El indice de precios a nivel agregado se deriva de la ecuacion de demanda de las variedades

de consumo de las familias, Ecuacion 2:
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P= M [ € wr G (17)

e—1 (1 — Tt)Ath’g

Podemos notar que una economia con un sector privado de muchas firmas y una mayor pro-
ductividad agregada tendrd menores precios agregados, mientras que podemos ver que el efecto
directo de una mayor inversion en bienes publicos financiados con una mayor tasa de impuesto
a las empresas formales puede llegar a ser contraproducente, traduciéndose en mayores precios,

(o productiva, con menores precios).

Por el lado de las familias, en equilibrio, el total de las deudas es igual al total de los

préstamos otorgados, B = 0, de manera que la demanda agregada sera:

DA =PY,=PC,+ PK,,+ [Pe] = P\ (18)

En donde, recordemos que por simplicidad, el gasto del gobierno en la politica de castigo
a las firmas informales ex-post, e”, no genera ingresos adicionales al gobierno, sino que gasta

exactamente el monto de castigo, A;.

Por el lado del gobierno, en equilibrio, la recaudacion tributaria, el monto de castigo, y el

balance fiscal estardn determinadas por:

S ~ e—1

1-Glp) | &
G_ —G < e—1 ) o 1—e
P —gpaSt®) =G {ﬁf} {ﬂ(l WA, 1
1 - G(@)
P,K, = PT, M, + P\ — [Pe? = P,
11 g 1 t+1—G<ﬂ)ff ¢+ + P\ — [Pl 2 At
1 - G(%)
P K, =PT, + ——2f:M,
— g t t+1—G(ﬁ)ff t
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4.1.6 Entrada de firmas

Ex-ante, todas las firmas se enfrentan a la misma distribucion de productividad, g(¢). Ade-
mads, en linea a Melitz (2003), se enfrentan a un choque exdgeno que impulsa la salida de las
firmas con 100 % de probabilidad, 6 = 1, de manera que las firmas duran un periodo en la
economia'®. De ahi que la distribucién de productividad ex-ante no se ve afectado por el resul-
tado de la economia y que la distribucién de productividad de equilibrio ex-post, p(y;), estd

condicionada a las empresas entrantes exitosamente.

En este contexto, dado que el estudio considera firmas que viven un periodo y mantienen
su productividad inalterada, una empresa con productividad ¢ decidird salir del mercado si el
beneficio por periodo (sin contar la pre-inversién o pre-costo de entrada, f.) es negativo y solo

decidird producir si 7(¢) > 0.

Por lo tanto, la funcién de valor para esta empresa sera:

v(py) = max{0, 7(¢;) } (20)

Asi, como cada firma enfrenta un costo fijo de produccion, para un nivel de productividad
¢ = 0 el beneficio de la firma serd, 7(0) = — fs. De manera que existe un nivel de productivi-

dad, y, tal que 7(¢p;) = 0. Esta es la condicion de cero beneficios.

A partir de este nivel de productividad, luego de que una firma sepa su nivel de producti-
vidad, si ¢ < ; esta firma decidira salir del mercado y no producird, mientras que si ¢ > ¢;

entrard y producira.

4.1.6.1 Condicion de cut-off de cero beneficios (ZCP):

En la anterior seccién vimos que la productividad minima debe ser aquella para la cual el

beneficio por periodo sea cero.

10La cual, de acuerdo a la segunda consideracién presentada al inicio del presente capitulo, cumple el objetivo
de resumir el comportamiento del sector formal.
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Por otro lado, por lo descrito en el overview del modelo, este sector enfrenta un costo fijo
menor al del sector formal, enfrenta salarios promedios mucho menores al formal, y enfrenta
la probabilidad de ser castigados; de manera que la funcién de beneficios de una firma infor-
mal estard por encima de la funcidn del sector formal para menores niveles de productividad,
mientras que estaria dominada para productividades relativamente altas, por ejemplo, ver figura
12:

Figura 12
Funcion de beneficios
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En conclusién, dada la presencia de un mercado dual, la firma entrante mas pequefia o
de menor productividad tiene la unica opcién de ser informal y obtener cero beneficios. Esta

condicion implica que los ingresos de esta firma son exactamente iguales a los costos de ser

informal 7; (ﬁ) =€ 1&7 , esta condicion es idéntica a Melitz (2003) y Allen and Schipper (2017).

Por otro lado, la productividad minima requerida para ser formal, ¢, derivado de las ecua-
ciones 9, con x = {7, f}, estard dada cuando se crucen ambos beneficios, m;(p;) = 7(%;), lo
que implica que como minimo, la empresa formal mas pequefia debe obtener beneficios iguales

o superiores que la empresa informal mas productiva:
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o Bt e 1 7 }61 S 21
Yl -n) Le—11-n[1 - 0)Ky ]| 1 [wl—rmt T R
1=n [wy (1-n) (1-0)%

Con esta segmentacion de las firmas, la renta promedio de la economia, 7 = %, esta deter-
minada por:
R=M [ rleoutedde
ﬁ
_ R >
ro=q7= | r@ulede (22)
Pt

De ahi que, la condicién de beneficio cero, implica que la renta (ingreso) promedio de las

firmas esté en funcién del cut-off de informalidad, Pt

wi(l-7)A4 1 177 (2)6_16 fi
wy (1—=p) (1-0) [ I

(23)

r =

Dado que en equilibrio, la renta agregada, R, es igual a la demanda agregada, D A, la ecua-

cioén de precios de equilibrio, por 17 y 22, es igual a:

Ch e fe—na-npia-oK k)"
= LY (1 — 1) { cw; } )

Con ello, el cut-off formal, ecuacién 21, puede escribirse como:

b= Hyy (25)

fi 1—n |wy (1=p) (1-0)*

-1
con H ! = <_ff_fi) [1_7' [ﬂ(l—T)A 1 i|6—1 B 1:|
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De manera que, como se puede ver, el cut-off formal, @(ﬁ), esta en funcién del cut-off
informal, y consecuentemente, las productividades agregadas estan en funcion de dicho cut-off,
Pr(@t)s Pier), (1), asi como la productividad promedio, ¢, (¢:). En conclusién, todas las
variables agregadas estdn en funcién del cut-off informal, siendo unicas para cada valor del

cut-off.

4.1.6.2 Free Entry (FE) y valor de firmas:

e—1
De la Ecuacién 23, podemos notar que si se cumple que 5—; (21__713;‘ ﬁ] (é)“1 > 1,
la renta de la firma promedio es ain muy superior a la renta de la empresa informal con cero

beneficios, de manera que las empresas estdn obteniendo beneficios positivos.

Este escenario induce a que haya una gran masa de firmas dispuestas a entrar a la econo-
mia, pero que desconocen su nivel de productividad. Por ello, para conocer su productividad,
requieren realizar una pre-inversion; y luego decidir entrar o salir del mercado, y en caso de

entrar, decidirdn el sector en el cual producir.

Es asi que el inico motivo, como sefiala Melitz (2003), para el cual una firma esté dispuesta
a incurrir en ese costo de entrada, f., es porque hay beneficios positivos en promedio. Esto

requiere que el valor promedio de las empresas entrantes exitosamente sea no-negativa, v,:

ve = (1= G(p)T = [ (26)

De acuerdo a Melitz (2003) y Allen and Schipper (2017), estas firmas invertirdn solo si el
valor promedio de las empresas entrantes exitosamente es igual o mayor al costo de entrada,
o costo hundido de pre-inversion, f.. Ademads, gracias a los postulados de Allen and Schipper
(2017), esta condicion puede ser expresada en términos de renta o ingreso promedio, que en el

caso de la investigacion estd dada por:

+ —— = ff (27)



4.1.6.3 Equilibrio:

Las condiciones 28 (ZCP) y 29 (FE) son dos expresiones que vinculan el cut-off de produc-

cién con la renta promedio.

S fw=nA 1 7N e f

o {wf (I—n) (1-0) (g) 1—7 (28)
R R 7 G -Gy, 1-G®
T [@m] L—G(g) 1—G(£) f’+1_G(£)ff (29)

4.1.7 Distribucién de la productividad idiosincratica

Sea M; el numero de firmas que entran y producen exitosamente, el nimero de firmas
cuyas productividades idiosincraticas, ¢, se encuentran en [p;, o0); en donde, ; es el valor
minimo de productividad idiosincratica requerida para producir en el sector informal y obtener

ganancias.

Se define g(¢;) como la funcién de densidad de la productividad idiosincritica y G(p;)
como la funcion de distribucién acumulada, la cual tiene soporte de (0, o). No obstante, debido
a que el interés radica en analizar a las firmas que producen, se define a () como la funcién

de probabilidad ex-post condicional a las firmas entrantes.

(1)
1_9&;)7\#%015 Z ﬁ

1) = (30)

0, en otro caso
Una vez definidas las funciones de probabilidad, la probabilidad ex-post de que la firma entrante

produzca en el sector formal esta dada por 31.

_1-G(@)
- G(@t)

Fir 31
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Mientras que la probabilidad ex-post de que produzca en el sector informal esta dada por 32.

G(@1) — Gle)

I =
b 1 —G(¢r)

(32)

Dado que se tiene M, firmas, entonces en equilibrio el nimero de firmas que operan en el sector

formal esta dado por M, ¢, €l cual esta definido por 33.
M, s = F, ¢ M, (33)

Por lo que el nimero de firmas que producen en el sector informal M, ; en equilibrio vendria
dado por 34.
M, ; =1, M, (34)

Siguiendo a Allen and Schipper (2017) y la data empirica encontrada para el caso peruano,

esta investigacion usard la distribucion de Pareto, g(p;) ~ Pareto(«, z,,), definida por:

M Ny > x
a+1 9 t — 4m
glor) =4 7 (35)
0, en otro caso

4.1.8 Ecuaciones que caracterizan la economia
Una vez resuelto el problema de las familias, empresas y el gobierno en un contexto de
equilibrio general, obtenemos las siguientes ecuaciones 6ptimas que caracterizan la economia.

En primer lugar, la ecuacion de Euler de consumo que relaciona consumo presente con

futuro:

P,
C; 7 =pB(1+mr)E; [ ;ﬁ?—&t—l] (36)

El rendimiento del bien publico, el cual esta determinado por la productividad marginal del
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bien publico promedio de todas las firmas en operacion:
= / Fy(w)Pmg K, gp(pi)dey
ﬂ
k8 cfi {&(1 -7) A }61 (ﬁ)ﬁl
b Kl [wy (1 =) (1= 0)f Pt

Cabe mencionar que, en equilibrio, la tasa de interés del bono libre de riesgo, 1, es igual

(37)

a la rentabilidad del bien publico, r¥. En otras palabras, el gobierno determina la rentabilidad

de los bonos en relacion a la rentabilidad del bien piiblico.

Del equilibrio a nivel de firmas, de las ecuaciones 28 y 29, se obtiene la productividad
minima requerida para que una empresa decida entrar a operar en el mercado. Asimismo, esta
productividad minima representa el cut-off de productividad para la empresa informal mas

pequena:

o= (F) [ L e (%n) SRR f]
(38)

Este equilibrio, 38, captura bastante bien la evidencia encontrada para el caso peruano, ver
la figura 5 y 6; pues, pese a su influencia en la productividad de cada empresa, el bien publico,
K, 4, no influye como tal en el equilibrio a nivel micro, este solo es influida por las diferencias

sectoriales y las restricciones institucionales.

Continuando, el cut-off de formalizacion, el cual se define como la minima productividad
idiosincrativa requerida para que una empresa decida realizar sus actividades en el sector for-

mal:

b= Hyy (39)

Productividad agregada informal:

{ﬁ] . (L) (- H)'(1 - B (40)



Productividad agregada formal:

170 U P (41)
Ot a+1—ce

[2] - {Z_f 8 - 77§ a fteﬁ} Ca-n M e [ﬂ} @

Productividad promedio de las firmas de una economia:

] g [ oA LT e [2] 7 e [2]

@ @ @
(43)
Precios agregados de equilibrio:
1—e
: — 1)1 —n)[(1-0)K,"
Pte — fZ € (6 )( n) [( ) 9] (44)
oY (1 —n) €w;
Numero total de firmas de equilibrio:
PYil—n[w (1-7)4, 1 7]°°
My =~ [3( D ] (£ (45)
fio e lwp (T—n) (1-0)° @
Recaudacion tributaria:
T, = 1Y, Ho(¥Lyet (46)
¥
Recaudacion por castigo a las informales:
Nmgyy [ 0=DA 13T 1—m (% - (47)
T e Ty e ?
Demanda agregada:
Y; =Ci+ Ki g+ [N = €] (48)
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El valor del gasto en bien publico, proveniente del balance del gobierno:

P Kig = BT+ fr H "M, (49)

Tasa de informalidad:

Li=1-H" (50)

4.1.9 Perturbaciones
Para el posterior andlisis de impulso respuesta para las variables de interés, planteamos las
siguientes perturbaciones:

Choque o perturbacion de productividad formal, A;:

InA; =p,In Ay + e, (G1))

Choque o perturbacion a los costos de entrada formal f;, con estado estacionario f; = f;:

frp =0 —=pp)fr+ppfiory —ef (52)

4.2 Calibracion

En el largo plazo, el modelo estd caracterizado por la ausencia de choques exdgenos y
por la equivalencia de la tasa de descuento subjetivo con el valor presente del rendimiento
del bono soberano. En ese contexto, los pardmetros del modelo fueron calibrados de manera
que el estado estacionario del modelo capture el promedio de los principales ratios de Brasil,

Indonesia y Perti durante el periodo 2007-2018.

Para mds detalles, véase la tabla 1, en el cual se muestran los pardmetros que se ajustan
a los targets de la calibraciéon que son algunos ratios de estado estacionario, tales como el

porcentaje de las firmas informales, [, el empleo y la produccién informal relativo al formal,
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]]\\;—;, %, respectivamente; la tasa de interés de los bonos soberanos a 10 afios, 75, y por ultimo el

consumo y el bien publico como porcentaje del PBL {c, k, }.

Tabla 1
Calibracion

Parametro Descripcion Target
% Ratio entre costos fijos de ambos sectores I
% Ratio entre salarios de ambos sectores ]]\\],f
0 Fraccién de acceso al bien publico del sector informal %
{e.o) Elasticidad de sustitucién de variedad del bien y (O, K.

’ shape de la densidad de productividades T
I6] Factor de descuento rk

Fuente: Elaboracion propia.

En base a ello, la tabla 2 muestra los valores de los targets de la calibracion para los distintos
paises mds la tasa de impuesto.

Tabla 2
Targets de la calibracion para los paises de analisis

. Y Ni . k
Pais T fe Kg Vf N_f C IZ re

Brasil 0.18 025 0.19 033 066 0.62 0.71 11.29%
Indonesia 0.10 0.30 0.09 0.23 0.57 058 094  7.96%
Peru 0.18 020 0.19 026 2.08 0.64 0.59 5.89%

Nota: todos los targets mostrados en la tabla son iguales a los de la data a
excepcion del bien puiblico como % del PBI que tiene una ligera diferencia.
En la data se observa para Brasil 20 %, Indonesia 10 % y Pert 19 %.
Fuente: Institutos de estadistica, indexmundi, Doing Business,

Banco Mundial, BCRP e Investing.

En Pert la tasa impositiva es de 18 % desde 2011, el gasto de consumo final del gobierno
General represent6 el 19 % del producto en promedio en el periodo 2007-2019, el Valor Agre-
gado Bruto del sector informal (proxy del PBI informal) relativo al formal fue en promedio
26 %. Mientras que el empleo no agrario informal fue 2.08 veces mayor respecto al formal en
promedio durante 2007-2019. El consumo privado en promedio represent6 el 64 % del producto

entre 2007 y 2019. El porcentaje de firmas informales en el Pert fue de 59 %'!.

] dato de gasto piiblico fue extraido de indexmundi, el Valor Agregado Bruto y empleo fue obtenido del
INEI (2020), el consumo privado de la pdgina web del BCRP y el porcentaje de firmas informales de Ministerio
de la Produccién (2018b).
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Brasil, tiene un impuesto al valor agregado del 18 % desde 2017, su gasto de consumo final
como porcentaje del producto representd el 20 %', el producto informal relativo al formal se
estima en 33 %. Los trabajadores en el sector informal respecto al formal fueron 0.66 veces, su

consumo privado representa el 63 % del PBI y el porcentaje de firmas informales fue de 71 %

13

Indonesia tuvo un impuesto al valor agregado del 10 % hasta 2021, su gasto ptblico como
porcentaje del producto representd el 10 %', el producto informal relativo al formal se esti-
ma en 23 %. Los trabajadores en el sector informal respecto al formal fueron 0.57 veces, su

consumo privado representa el 59 % del PBI y el porcentaje de firmas informales fue de 94 %

15

De esta manera, teniendo en consideracion todos los promedios presentados en parrafos

anteriores, la tabla 3 muestra el valor de los pardmetros que cumplen con esas condiciones.

Tabla 3
Calibracion para los paises de analisis

Pais T fe J;—f 0 =L o a P

Brasil 0,18 0,25 3,616 0981 1,629 2,6 3,77 09194
Indonesia 0,1 0,3 34,591 0987 2260 4,5 5,6 1,0167
Peru 0,18 0,2 27758 0999 6,560 2,4 3,5 0,9897

Fuente: Elaboracion propia.

4.3 Escenarios de politica

A partir de este punto se plantean dos escenarios en las cuales se desenvolvera el modelo

con el fin de responder las principales preguntas que motiva la investigacion. A saber, se plan-

12a diferencia es minima con el valor calibrado.

13La participacién del gasto ptblico en el producto fue extraido de indexmundi, el producto informal relativo
al formal de WORLD ECONOMICS (2023a), el empleo de Statista (2021), el consumo privado de CEIC DATA
(2021a) y el porcentaje de firmas informales de Ulyssea (2018).

!4La diferencia es minima con el valor calibrado.

ISEl porcentaje de gasto publico fue obtenido de indexmundi, el producto informal relativo al formal de
WORLD ECONOMICS (2023b), el empleo de Bonnet et al. (2019), el consumo privado de CEIC DATA (2021b)
y el porcentaje de firmas informales de Shinozaki (2022).

1Bl pardmetro de sustitucion de variedades del bien ¢ que sirve para matchear el consumo agregado en por-
centaje del PBI, toma valores mayores a 1 y en el rango normalmente encontrado en la literatura, especificamente
Peiris and Saxegaard (2007) calibra para economias de bajos ingresos un pardmetro de 1.5 para bienes nacionales
y 3.5 para bienes importados, por lo que los valores para Perd y Brasil estarian en el rango.
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tean dos escenarios de estudios: 1) el escenario neutral, sin intervencion del gobierno, y 2) el

escenario con politicas donde el gobierno sigue reglas de tasa impositiva.

4.3.1 Escenario Neutral

En este escenario el choque se origina en un estado estacionario optimizado, estado en el
cual la tasa de impuesto cumple la siguiente condicién: 7% = arg méx, W (7), en donde W (-)
es la funcién de bienestar de largo plazo. Para propdsitos comparativos, este es un escenario en

el que el gobierno no interviene en la evolucién de la economia.

4.3.2 Escenario con reglas de politicas

En primer lugar, tal y como vimos en la motivacién y en el planteamiento del modelo,
en presencia de la informalidad, la ineficacia yace en que el impuesto lo afrontan todas las
empresas formales, mientras que el acceso al bien publico no es tan determinante para las

empresas alrededor del cut-off formal, ecuacion 38.

Ante este escenario, el gobierno puede optar por el uso de la tasa impositiva como instru-
mento de politica en funcién al gasto publico para corregir esa falla observada en los datos, tal

y como se plantea en Kollmann (2004), Benigno and Woodford (2003) y Kim and Kim (2002).

En base a ello, se propone la regla en la que la tasa de impuesto responde al bien puiblico

esperado, tal como se muestra en la ecuacion 53.

K\ ™
T=T" (—;Lg> (53)

g

Una alternativa a la a anterior regla es que el gobierno pueda adoptar medidas tributarias en
base a la productividad de la firma formal mas pequena, P, , puesto que si esta se ve afectada
negativamente, es posible que pase a operar al sector informal; de manera que esta politica

representaria una buena respuesta ante los choques:
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— Ao
T = 7_* (Spt—l—l) (54)

Los pardmetros 6ptimos, {A;, A5}, se calculan mediante el método de optimizacién pro-

puesto por Schmitt-Grohé and Uribe (2006).

4.4 Método

Los procedimientos para cada escenario son, primero, calcular la tasa de impuestos 6ptima,
7%, asociada al mdximo bienestar de estado estacionario y luego evaluar las politicas siguien-
do el método propuesto por Schmitt-Grohé and Uribe (2006) que permite medir los costos de
bienestar de una regla de politica alternativa en comparacién a un escenario neutral. Cabe re-
saltar que, lo anterior se realiza para que las politicas partan de un estado estacionario 6ptimo y
para que, de esa manera, se evalte sus pérdidas o ganancias solo de sus roles en la estabilidad

econdmica.

4.4.1 Bienestar optimo de estado estacionario y estatica comparativa

El primer procedimiento es encontrar la tasa de impuesto 6ptima, 7*(7;) = arg max, W (r,y;),
que maximiza el bienestar de estado estacionario, W (-), derivado del consumo, C' = C(7,;),

y de la externalidad positiva del bien publico, K:

e L [Cm)TT K ()
W) = mix = | =7+ (55)

Cabe mencionar que para dicho cdlculo consideramos un enfoque en el que el planifica-
dor o el gobierno tiene diferentes niveles de Preferencias por el Consumo Informal (PCI) al

determinar la tasa de impuestos 6ptimos, de ahi el parametro -;:
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e el D)
C(y) = |CY Ve 4w 0l (56)

Con estado estacionario calibrado cuando: C(~v; =1) = Cy W (r, v = 1) = W(7).

Este enfoque es util para el andlisis de politicas en Perd; pues, en un contexto en el que
las familias consumen bienes formales e informales libremente y obtienen la misma utilidad
por cada unidad de consumo, el gobierno obtiene flexibilidad al determinar la tasa de impuesto

6ptima basandose en su valoracién por el consumo informal, 7; € [0, 1].

El anélisis de estdtica comparativa consiste en la respuesta de las variables enddgenas en

estado estacionario a cambios en los impuesto, 7, y en la probabilidad de castigo, 7.

4.4.2 Costos de bienestar

El segundo paso va en linea a Schmitt-Grohé and Uribe (2006); en el cual, primero se
considera la politica 6ptima de Ramsey, denotada por r, y un régimen de politica alternativo
(OSR), denotado por a; luego, se define el bienestar asociado con el equilibrio invariante en el
tiempo que implica la politica de Ramsey condicionada a un estado particular de la economia

en el periodo ¢ = 0 como:

Vi =Eoy Y BUCY) (57)

t=0

Donde C} denota los planes contingentes de consumo segiin la politica de Ramsey.

De manera similar, se define el bienestar de una senda alternativa a con:

Vi =Ey»_ BUCY) (58)
t=0

Donde C] denota los planes contingentes de consumo segtin la politica alternativa.

Asumiendo que en ¢ = 0 todas las variables de estado de la economia son iguales a sus
respectivos valores de estado estacionario de Ramsey, se asegura que la economia comience

desde el mismo punto inicial para todas las politicas alternativas.
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Bajo este supuesto, se define v¢ como la fraccion de la senda de consumo del régimen r que
un hogar estaria dispuesto a renunciar para tener el mismo nivel de bienestar bajo el régimen a,

condicional a tener un estado estacionario inicial igual para ambos regimenes.
Vit =Eo Y BU((1 = Aeona)CY) (59)
t=0

Mientras que, se define v* como la fraccion a la que un hogar estaria dispuesto a renunciar para

obtener el mismo nivel de bienestar bajo el régimen a, pero no condicional.

EVi=EY» BU((1 = Aunc)CY) (60)
t=0

Ahora bien, en vez del Ramsey se considera el estado estacionario éptimo calculado en el
paso previo, asi en la presente investigacion A representa la fraccion de la senda de consumo
que se renuncia en el escenario neutral para obtener el mismo nivel de bienestar bajo el régimen
de politica, a, que consiste en la regla de impuesto. Asi, para el presente estudio, el bienestar

asociado al escenario neutral es:

Vbneutral — EO Z BtU(ngeutral) (6 1 )

t=0

Mientras que el bienestar asociado a la regla de politica p, descrita en , es:
Vi =Ey Y _ BUCY) (62)
t=0

Por lo que, el costo de bienestar condicional \.,,4 se define como aquella fraccion del consumo
privado que se renuncia en el escenario neutral para obtener el mismo nivel de bienestar del

escenario que sigue la regla p.

VE=Ey > BU(1 = Aeona) ") (63)
t=0
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Mientras que el incondicional A, es.

EV’OP — EZ BtU((l . )\unc)czzeutral) (64)
t=0
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CAPITULO V. RESULTADOS

El capitulo presenta los resultados del andlisis de estado estacionario, de las perturbaciones
o ciclos y de las reglas de politica. El andlisis de estado estacionario y de perturbaciones se
realizé para los tres paises de estudio, mientras que el estudio de reglas de politica se evalud
solo para Brasil y Perd ya que ambos tienen la misma tasa impositiva de 18 %, pero difieren en

otras caracteristicas.

5.1 Distribucion de productividades para los paises

Previo a los principales resultados, se analiza las implicancias de los diferentes valores de
los pardmetros calibrados sobre el equilibrio de cada pais; tales como las diferencias en los cos-
tos fijos, pardmetros de restriccion de acceso, elasticidades sustitucion y en las distribuciones

de productividad.

En la figura 13 se muestra la funcién de distribucién para los paises de anélisis. En esa
figura, se puede observar que tanto Perd como Brasil comparten similitudes en su distribucion
de productividades, hecho que se ve evidenciado en la informalidad de las firmas en los dos
paises; por otro lado, para Indonesia la calibraciéon muestra un considerable porcentaje de em-
presas con baja productividad y pocas con alta productividad, tal cual reflejan los altos niveles

de informalidad en ese pais.

La implicancia de esas caracteristicas se puede observar mejor en la figura 14, que muestra

el equilibrio del modelo en cada pais.

El primer hecho interesante es que estos paises comparten la representatividad informal.
Es decir, que la productividad promedio de la firma representativa en estos paises pertenece al

sector informal.

Ademas, en ella se puede notar que si bien Brasil y Pert parecen tener similares funciones

de distribucion, la productividad promedio de la firma representativa en Brasil es menor a la del
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Peru, y dadas las calibraciones de los cut-off la firma representativa de Brasil esta mas cerca al
cut-off informal, mientras que la de Perd esta mds cercano al cut-off formal, lo cual explica la
mayor informalidad en Brasil. Por su parte, se puede notar que en Indonesia, la distancia entre el
cut-off formal e informal es considerablemente mayor a las de Perti y Brasil y la productividad
media de la firma representativa esta incluso mds cerca al cut-off informal que la productividad
de la firma brasilefa.

Figura 13
Funcion de distribucion de productividad para los paises

_5F Brasil T
= ) : Indonesia
4+ —Perud 8

0 I 1 | I \‘”””‘\'""'*‘wﬁﬁ e T S
0.5 0.6 0.7 0.8 0.9 1 1.1 1.2 1.3 14 1.5

Fuente: Elaboracién propia.

5.2 Estatica comparativa

Teniendo en cuenta los resultados sobre la distribucion de productividades en cada pais, a
continuacion se presenta un andlisis de estdtica comparativa en el largo plazo para las princi-
pales variables de cada pais: el consumo; la recaudacion del gobierno, el porcentaje de firmas
informales y el bienestar, ante diferentes valores de la tasa impositiva, y de la probabilidad de

castigo manteniendo constante el indice de precios agregados.
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Figura 14
Beneficios de las empresas y productividad promedio de las firmas
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Fuente: Elaboracion propia.

5.2.1 Tasa impositiva

Asi como se muestra en la figura 15 para Perd y en los anexos para los demds paises,
aumentos en la tasa impositiva, manteniendo constante el resto de los pardmetros, generan un

aumento en el porcentaje de firmas informales.

Lo anterior se explica porque, en primer lugar, dados los precios agregados, el mayor im-
puesto se traslada a los precios relativos de las firmas formales, haciendo que estas sean menos

competitivas.

Por lo tanto, este deterioro en la competitividad desvia la demanda hacia el sector informal,
lo que se traduce en menores ventas para las formales y mayores ventas para las informales, in-
clusive para la informal mas pequena. Esta caida en las ventas formales representa un deterioro
para las empresas formales menos productivas y genera una brecha atractiva para las firmas

informales menos productivas.
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En segundo lugar, este desequilibrio en los beneficios de las firmas se equilibra con la

entrada de nuevas firmas potenciales.

No obstante, previo a la entrada, desde fuera, estas firmas evaldan el nuevo escenario de
acuerdo al beneficio o la renta promedio de la economia. Ellas ven que como efecto inicial
de esta secuencia de eventos, las firmas formales relativo a las informales son severamente
afectadas. Este hecho, desincentiva a las firmas potenciales a entrar al sector formal, puesto
que el mayor impuesto solo dificulta la sobrevivencia de las mismas dentro de ese sector, y por
lo tanto, al sector formal entran solo aquellas que tienen la mayor productividad necesaria para

obtener beneficios positivos.

Por otro lado, este impacto hace que el sector informal sea atractivo inclusive para las firmas
aun menos productivas; ya que, el desvio de la demanda hace que la firma mas pequefia también
obtenga beneficios extraordinarios, por lo que genera una brecha de entrada positiva al sector
informal para firmas inclusive mas pequenas. Por lo que este sector se expande atin m4s con la

entrada de nuevas firmas.

Como primera reasignacion, las firmas formales entrantes son mds productivas porque solo
aquellas mds productivas pueden sobrevivir en el sector formal, y por lo tanto el sector formal
se contrae; mientras que el sector informal se expande por ambos lados, ya que hay inclusive

firmas menos productivas y firmas mds productivas que antes.

Como resultado de esa reasignacion la productividad promedio de las firmas en la economia
se reduce, puesto que empiezan a operar firmas menos productivas en el sector informal, y por

esta misma razon, la renta promedio de la economia también se reduce.

A nivel agregado, el impacto de este equilibrio sobre la recaudacion es la presencia de
la curva de Laffer. En un primer tramo de bajas tasas impositivas, el aumento en las tasas
de impuesto aumenta la recaudacién sobre-compensando la pérdida por la menor cantidad de
firmas formales; sin embargo, para un segundo tramo con altas tasas impositivas, se pierde la
compensacion, y pese a una mayor tasa, el efecto de una menor base tributaria (contraccién de

firmas formales) domina sobre el aumento de la tasa, razén por la que la recaudacion cae.
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En segundo lugar, dado que las familias asignan mayor demanda hacia el sector informal,
la reduccién de la renta promedio es compensado por la mayor cantidad de firmas. Esto implica
mads recursos destinados al consumo de bienes y por lo tanto, inicialmente, en mayor bienes-
tar. No obstante, las familias renuncian a la provision de bienes publicos a medida de que la

informalidad aumenta, por lo que el bienestar neto cae.

Este comportamiento se observa para todos los paises. No obstante, dada la alta informali-

dad en Indonesia, se observa una curva de Laffer més concava.

Figura 15
Estatica comparativa de tasas impositiva para Peru
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Fuente: Elaboracién propia.

5.2.2 Probabilidad de castigo

La figura 16 (Peru) y en los anexos (demads paises) muestran que un incremento en la proba-
bilidad de castigo que enfrenta una empresa informal (mayor 7)) reduce el porcentaje de firmas
informales considerablemente, manteniendo constante el resto de pardmetros. Este comporta-

miento se explica porque una mayor probabilidad de que las encuentren y por lo tanto sean
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penalizadas'’, incrementa directamente la productividad minima requerida para operar en el

sector informal, por lo que las firmas tendran menos incentivos para entrar a este sector.

El mecanismo es similar a un aumento de los impuestos analizados previamente, excepto
que el sector afectado es el informal; pues, al igual que un mayor impuesto se traslada hacia los
precios de las firmas formales, una mayor probabilidad de castigo se traslada a los precios de
las firmas informales. De manera que las firmas informales se vuelven menos competitivas en
relacion a las formales, lo cual desvia la demanda hacia los productos formales y por lo tanto

aumentan las ventas de estas firmas, mientras que caen las de las informales.

La mayor probabilidad de castigo, por ende, genera pérdidas a las firmas informales por
ambos lados, desde las mds pequefias hasta las mas grandes. Sin embargo, mientras que las
pequefias no tienen otra alternativa mds que salir, las informales con mayor productividad tienen
la opcidén de formalizarse y enfrentar una tasa de impuesto y acceder a mayor bien publico para

evitar ser castigados.

Este desequilibrio en los beneficios de las firmas se equilibra con la entrada de nuevas firmas

potenciales a entrar, quienes, desde afuera, evaliian este nuevo escenario.

Ellas ven que como efecto inicial de esta secuencia de eventos las firmas formales relativo
a las informales se ven beneficiadas. Este hecho, incentiva a las firmas potenciales a entrar al
sector formal, pues la mayor probabilidad de castigo dificulta la sobrevivencia de las mismas
dentro del informal, y ya que las formales son las mas productivas de la economia, la renta

promedio aumenta.

Entonces como primera reasignacion, las nuevas firmas formales entrantes son menos pro-
ductivas y por lo tanto el sector formal se expande, mientras que el sector informal se contrae

por ambos lados.

Como resultado, la productividad promedio de las firmas en la economia aumenta, puesto
que se excluyen a las firmas mds pequefias, y por ende, la renta promedio de la economia

aumenta.

17Se asume que no existe corrupcién, por lo que si son encontradas operando informalmente se les quita todas
sus ventas.
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En el agregado, la mayor cantidad de firmas formales aumenta la recaudacion y las arcas
del gobierno, por lo que aumenta el bien publico ofertado, lo cual aumenta el bienestar de las
familias; no obstante, esto, sumado a la salida de firmas informales en la economia, reducen los

recursos disponibles para el consumo, lo que contrarresta de manera parcial dicho efecto.

Las anteriores evoluciones se observan para todos los paises en estudio. Aunque, cabe re-
saltar que la sensibilidad de la recaudacion ante incrementos marginales en la probabilidad de
castigo depende de todos los pardmetros en conjunto, pues asi, para Indonesia, un pais con alta
tasa de informalidad y bajos niveles de productividad, se requiere grandes incrementos en la

probabilidad de castigo para conseguir incrementos considerables en la recaudacion.

En términos mds simples, el gobierno debe ser muy estricto con la informalidad para con-
seguir aumentar sus ingresos y aun asi se incrementaran poco debido a la baja productividad
del pais. Asi, por ejemplo, comparando con el caso peruano, en Perd se requieren menores
incrementos en la probabilidad de castigo y se obtiene una mayor recaudacion, lo cual se ex-
plica porque Peru ya parte de un nivel de informalidad de empresas considerablemente menor

y mayor productividad promedio que en Indonesia.

5.3 Perturbaciones a la economia

En esta seccion se presenta el primer anélisis correspondiente a la respuesta de corto plazo
del modelo calibrado para todos los paises, en el cual se detalla los mecanismos de transmision
sobre las principales variables agregadas frente a dos perturbaciones que son, el choque a la

productividad A, y al costo de entrada al sector formal f; ;.

5.3.1 Perturbacion en la productividad

5.3.1.1 Impacto a nivel de firmas

Un choque de productividad que se origine en el sector formal sin causar externalidades

al informal, vuelve a las formales mds competitivas, con menores costos laborales y menores
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Figura 16
Estatica comparativa de probabilidad de castigo para Pera
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Fuente: Elaboracién propia.

precios, tal y como se puede apreciar en la figura 17. Esta ventaja se traduce en mayor demanda
y en mayor renta para todas estas firmas, mientras que las informales no disfrutan de cambio

alguno.

Sin embargo, se espera que, las firmas informales con similar productividad a las formales
pequeiias, se enfrenten a un costo de oportunidad més alto; es decir que, en otro contexto, estas
firmas hubiesen decidido ser formales ante ese nivel de productividad. Por otro lado, se espera
que la mejora en el sector formal, también afecte a las empresas informales mds pequeiias,
ya que la mayor productividad hard a las formales mas competitivas aumentando su demanda,
lo que a su vez afectard la demanda de las informales mas pequeiias, con lo que obtendrdn

menores ingresos y finalmente pérdidas.

Por lo tanto, este choque causa que algunas firmas estén en un sector en el que no deberian
estar, puesto que estdn desaprovechando la obtencién de mds ingresos y mejores beneficios, y
otras estdn incurriendo en pérdidas. Entonces, este desequilibrio induce a que las empresas que

estan afuera, las potenciales entrantes, evalien al alza sus expectativas de la renta promedio de
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la economia debido a la mejora del sector formal, sector que se vuelve ain mas productivo;
mientras que reducen las expectativas sobre los beneficios de las firmas informales, dado que
la competitividad formal acapara mas demanda y deja menor demanda a las informales. Asi, la
economia se equilibra con una mayor entrada de firmas al sector formal, y contrae el informal
por ambos lados, lo que induce a que la productividad promedio de la economia aumente y por

lo tanto que la renta promedio aumente.

5.3.1.2 Impacto en el agregado

En el agregado, firmas mds productivas se vuelven mas competitivas y reducen los precios,
aumentan la productividad y con ello, la renta promedio. Por otro lado, la expansion de la
renta del sector formal expande la recaudacion del gobierno, de manera que este cuenta con
mayores recursos para proveer mas bienes publicos. La mayor provision de bienes publicos
reduce la rentabilidad social que esta genera, lo que reduce el atractivo del ahorro en el gobierno

y sumado a la reduccién de los precios, aumenta atin mds el consumo presente.

Sin embargo, debido a que el bien ptiblico beneficia a ambos sectores, las firmas potenciales
no ven impactos diferenciados entre el sector formal e informal causadas por este aumento;
razén por la que el aumento del bien publico no vuelve a influir en el equilibrio a nivel de

firmas.

En consecuencia, el equilibrio a nivel de firmas retorna a su estado inicial en la medida en
que el choque de productividad retorne a su estado inicial; mientras que el agregado retorna
al equilibrio en la medida en que a nivel de firmas también se vuelva al equilibrio debido a su

influencia en los precios, en la renta promedio y en la tasa de interés.

Note que el impacto en las variables es similar para Brasil y Perd. Indonesia por su parte
presenta un incremento del consumo mds prolongado, lo cual se debe a que el precio agregado
de equilibrio también presenta una contracciéon mads persistente. Este comportamiento en las
variables se atribuye a las caracteristicas estructurales de Indonesia, pues este pais tiene alto

porcentaje de firmas operando en el sector informal y estas firmas tiene una productividad
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menor a los otros paises de andlisis. Asi note que si bien el choque de productividad permite
que el cut-off de formalidad disminuya y por ende puedan entrar mas empresas a operar en
el sector formal, esta disminucién es menor en comparacion a los otros paises, por lo que el
porcentaje de firmas formales aumenta pero en un menor porcentaje, aunque, incrementa mas
la recaudacion y su posterior inversion en el bien publico.

Figura 17
Efectos dinamicos de un choque de productividad
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Fuente: Elaboracién propia.

5.3.2 Perturbacion en los costos fijos de operar en el sector formal

5.3.2.1 Impacto a nivel de firmas

La caida del costo de formalizacién implica directamente la facilidad de ser formal, ya que
este menor costo genera ganancias equivalentes a la reduccién a todas las firmas formales, lo
que a su vez, demanda menor productividad para sobrevivir en este sector relativo al informal,

ver el cut-off formal en la figura 18.

63



Por lo tanto, se espera que, las empresas formales, aquellas que al costo inicial operaban en
el formal con beneficios un poco superior al de las informales, ante el menor costo obtengan
beneficios inclusive mayores al de las informales; razén por la cual, el sector informal resulta

menos atractivo para las informales indiferentes.

Ahora bien, este desequilibrio causa que las empresas potenciales evalten al alza sus ex-
pectativas sobre la renta promedio de la economia debido a la mejora del sector formal, sector
que aglomera a las firmas mds productivas de la economia, a las de menores precios y por lo
tanto a las de mayor renta. Ademads, dado que las potenciales entrantes elevan las expectativas
del valor esperado de la firma promedio, también las potenciales entrantes tienen margen para
entrar al informal, solo las no tan pequefas, ya que una mayor renta promedio requiere de una

mayor productividad para competir por beneficios positivos.

Por lo tanto, este escenario se equilibra con la entrada de nuevas empresas al sector formal;
mientras que el sector informal se contrae al punto de aglomerar a firmas solo mas productivas.
Asi, la mayor entrada de firmas mds productivas aumenta la productividad promedio de la

economia, lo que aumenta ain maés la renta promedio del pais.

5.3.2.2 Impacto en el agregado

En el agregado, firmas mds productivas se vuelven mas competitivas, y estas firmas fijan
precios més bajos. Lo que, sumado a la mayor cantidad de firmas formales mas productivas,
aumentan la renta total de la economia y la inversién en bien publico. Por lo tanto, la mayor
inversion en bien publico reduce su rentabilidad social, lo que reduce el atractivo por ahorrar
en bonos del gobierno y asi, sumado a la caida en los precios, aumenta atin més el consumo

presente.

Note que el impacto en todas las variables es similar para Brasil y Perd. Para Indonesia,
el impacto en todas las variables es considerablemente menor a los demds paises, lo cual se
explica por las caracteristicas estructurales de Indonesia, principalmente a su distribucioén de

productividad ya que al existir pocas firmas con alta productividad, pocas son las firmas que
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pasan al sector formal, la recaudacion se incrementa levemente, los precios se reducen en me-
nor cuantia por lo que el consumo se incrementa de manera reducida y en general las demds
variables responden en menor magnitud.

Figura 18
Efectos dinamicos de un choque de costos fijos
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Fuente: Elaboracién propia.

5.4 Reglas de politica

En la presente seccion analizamos las reglas de politica que se propuso en para Brasil y

Pert, como respuesta a los dos choques analizados previamente.

Finalmente, se analizan los siguientes escenarios para ambos paises: (i) el escenario neutral
o sin politica; (i) escenario con regla de politica del bien publico esperado y (iii) escenario con

regla de la productividad cut-off formal.
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5.4.1 Escenario Neutral

En este escenario no existe politica y la tasa impositiva, 7(7;), es el resultado de la optimi-

zacion del bienestar presentada en 55 para cada -y;, ver figura 19 para una inspeccion visual.

.
Figura 19
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Fuente: Elaboracién propia.

La tabla 4 resume los 7*(~;) para cada pais. En ella se aprecia que en general una menor

PCI implica que el gobierno fije una menor tasa de impuesto 6ptima, (cuando vy3 — 7, se

cumple que, 7*(ys) = 7*(71), con 7(73) = 7 (7).

Para continuar, las tablas 5 y 6, del anexo, muestran los efectos dindmicos de los choques
de productividad, bloque superior, y de costos, bloque inferior, sobre la volatilidad de las prin-
cipales variables agregadas. En el primer sub-bloque de ambos bloques, las 3 columnas, las
volatilidades de los modelos éptimos, con 7*(+;), se comparan respecto al modelo calibrado

sin optimizar la tasa impositiva; mientras que el segundo sub-bloque de, 2 columnas, respecto
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Tabla 4
Tasas impositivas éptimas para los paises de analisis bajo diferentes
PCI

Brasil Indonesia  Pert

Actual 180% 100% 18,0%
1 145%  206%  14,1%
Yo  197% 260% 17.8%
s 212%  265% 19,1%

Fuente: Elaboracién propia.

al 6ptimo con 7*(~y; = 1).

Asi, ante un choque de productividad, en el primer sub-bloque de la tabla 5 para Pert, se
puede apreciar que el principal efecto del PCI es que a menor PCI mayor es la volatilidad del
sector informal respecto al modelo calibrado (p,, I;;) y menor, la volatilidad del cut-off formal
(¢,). Para Brasil se observa la misma relacion, por lo que, se puede decir que mientras menor

sea el PCI, el gobierno da mayor libertad al sector informal.

En el mismo bloque se puede observar que, a nivel agregado, tanto para Pert como para
Brasil, se obtiene ganancia en términos de suavizamiento del consumo, pues a medida en que
se valore menos el consumo informal (y3 — 1), el consumo se vuelve menos volatil por
influencia de 1a menor tasa de impuestos. Sin embargo, también se incurre en costos en términos
de mayor volatilidad de la productividad promedio y de los precios por influencia de la mayor
libertad del sector informal. Mientras en el segundo sub-bloque se puede apreciar que a medida
que el PCI es menor, los efectos de suavizamiento del consumo se mantienen (modelos con

PCI =0y PCI =0,65vselde PCI =1).

Por el lado del choque de costos para Peru, bloque inferior, se aprecia una clara diferencia
en la orientacion de la volatilidad del bien publico respecto al choque tecnolégico, mas no en
la economia brasilefia, mientras que ambos paises si experimentan conjuntamente un par de

diferencias cuantitativas respecto a la magnitud de las volatilidades.

Primero, en el bloque inferior de la tabla 5, se puede apreciar que la volatilidad del bien
publico es mayor a medida de que el PCI sea menor, contrario al efecto del choque de produc-

tividad y contrario a la economia brasilefia. En Peru, esto se produce debido a que la mayor
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Tabla 5
Volatilidades para diferentes PCI Peru

U’Yi,l/g 0%‘,2/0 0%,3/0 ‘ 0%,1/0%,3 O—’Yi,2/a’7i,3

Choque de productividad

C, 023 098 1.77 0.13 0.55
P, 090 085 085 1.07 1.00
K, 068 087 09 0.72 0.92
o 165 103 084 1.96 1.23
Z 039 095 133 0.30 0.71
Gm 247 106 0.72 3.43 1.47
IL; 225 105 0.8 2.89 1.35
Choque de costos
C, 057 115 148 0.39 0.77
P, 097 081 077 1.26 1.06
K, 087 084 081 1.08 1.04
¢, 224 105 0.5 2.96 1.39
7 070 098 112 0.63 0.87
Gm 259 106  0.73 3.55 1.45
I, 305 106  0.70 437 1.53

Fuente: Elaboracion propia.

Tabla 6
Volatilidades para diferentes PCI Brasil

0—%‘,1/0- 071,2/0 0-%‘,3/0- ‘ 0-%‘,1/0-%‘,3 O-’Yi,z/o-’vi,3

Choque de productividad

Cy 0.54 1.90 3.37 0.16 0.56
P, 1.13 0.95 0.93 1.22 1.03
K, 084 1.08 1.14 0.74 0.94
Ot 1.47 0.80 0.65 2.26 1.24
N 0.53 1.38 1.86 0.29 0.74
Om  2.06 0.65 0.42 4.92 1.56
Iy 1.88 0.72 0.53 3.56 1.36
Choque de costos
Cy 0.45 1.47 2.04 0.22 0.72
P 1.17 0.93 0.89 1.32 1.05
K, 095 1.00 0.99 0.97 1.02
Pi 1.71 0.74 0.54 3.14 1.35
Ot 0.77 1.15 1.32 0.58 0.88
Om 196 0.70 0.49 3.98 1.41
Iiy 219 0.66 0.44 4.94 1.48

Fuente: Elaboracion propia.
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formalidad ocasiona que el bien publico se vea afectado mas por el valor total del costo formal,
frM¢, y no solo del costo formal en si, fy, de manera que esto aumenta la volatilidad del bien

publico.

Segundo, ante un choque de costos para Peru se puede ver que la ganancia en suavizamiento
del consumo es mucho menor respecto al choque de productividad, mientras que las pérdidas
por mayor volatilidad en el precio y de la productividad promedio son mayores. Esto se debe a
que la mayor libertad que se le brinda al sector informal permite que el cambio del valor espe-
rado de la firma en respuesta al cambio en el costo de ser formal induce a las firmas potenciales

entrar al sector formal o informal en gran masa, ocasionando asi, mayor volatilidad agregada.

En resumen, en el modelo se evidencia un trade-off en el que un menor PCI es beneficioso
en cuanto al suavizamiento del cut-off formal y del consumo agregado se refiera, mientras
que genera costos en cuanto a la mayor volatilidad de la informalidad, de los precios y de la

productividad promedio se refiera.

Trade-off: Un PCI implica un grado de suavizamiento del cut-off formal y del consumo
agregado, mientras que implica un mayor grado de volatilidad de la informalidad, de los

precios y de la productividad promedio

En ese sentido, las politicas planteadas se desenvuelven en escenarios en el que sopesan el
trade-off, de manera que estos escenarios requerirdn politicas menos o mds agresivas en funcién

al PCl y al trade-off que este implique.

Adicionalmente, cabe mencionar que la diferencia de sentido en la volatilidad del bien
publico en ambos choques, para el caso peruano, va a tener efectos diferenciados sobre la regla

de la expectativa sobre el bien publico, mas no sobre la regla del cut-off formal.

5.4.2 Perta: Regla de la expectativa sobre el bien publico

Al aplicar el método propuesto por Schmitt-Grohé and Uribe (2006) para cada PCI, se
obtiene los parametros A; asociados a la primera regla. Dichos valores se pueden ver en las

primeras 3 columnas de la tabla 7 para cada choque; por ejemplo, cuando el PCI es v; = 1,
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se obtiene la siguiente regla, Ecuacion 65, en donde se puede apreciar que la diferencia de los

signos se debe a la diferencia en las volatilidades:

Chogue de productividad

0,662
_ K§+Lg
Tt (ea) - 7-opt K

g

(65)

Chogue de costos fijos

—0,003
Kty
Tt(ef) = Topt K

g

Ahora bien, dado que en Pert, la volatilidad del bien piblico aumenta para menores PCI
ante un choque de costos, mientras que se reduce ante un choque de productividad, las reglas

implican una respuesta prociclia y contraciclica, respectivamente, para PC'I > 0.

En cuanto a la magnitud de la respuesta, dado que un menor PCI implica mayor trade-off,
en las filas de la tabla 7 correspondientes a A; y As, se aprecia claramente que la politica del

bien publico responde mds agresivamente ante ambos choques, mientras menor sea el PCI.

Gracias a esta relacion, tal y como podemos apreciar en la tabla 9, en las dos primeras
columnas correspondientes a esta politica, se logra estabilizar la economia a medida de que el

PCI sea menor (las desviaciones son mds estables que con PC' [ = 1).

Con ello, cabe mencionar que, inclusive, ante un choque de productividad, esta politica,

resuelve el trade-off de volatilidades, pues el precio y el cut-off informal se vuelven mas esta-

bles.

En general, podemos apreciar que esta politica genera ganancias en términos de estabilidad

econdmica.
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5.4.3 Peru: Regla de la expectativa sobre el cut-off formal

Asimismo, al aplicar el mismo método para cada PCI, se obtiene los parametros A, asocia-
dos a la segunda regla. Dichos valores se pueden ver en las dltimas tres columnas de la tabla 7

para cada choque; por ejemplo, cuando el PCI es ; = 1, se obtiene la siguiente regla:

Chogue de productividad

~1,536
Ti(€a) = Topt (@tﬂ)
"\ P

Choque de costos fijos

—-0,118
Tt(ef) = T, (Sot-‘rl)
"\ P

(66)

En esta politica sucede lo mismo que en la politica anterior, la regla es contraciclica ante

ambos choques y la agresividad aumenta a medida que el PCI disminuye.

Al igual que en la politica anterior, tal y como podemos apreciar en la tabla 9, en las dos
tltimas columnas correspondientes a esta politica, se logra estabilizar la economia a medida de

que el PCI sea menor (en su mayoria, las desviaciones son mds estables que con PC[ = 1).

Asimismo, podemos ver que esta politica logra estabilizar el precio, pero presenta dificulta-
des para estabilizar la volatilidad del cut-off informal. Sin embargo, podemos apreciar que esta
politica genera ganancias en términos de estabilidad econémica respecto al escenario neutral,

tabla 5.

Por otro lado, en la tabla 8 se aprecia que la agresividad de las reglas para la economia
brasilefia son similares a la economia peruana, y que las reglas en si mismas también son
parecidas, a excepcion de la regla de la expectativa sobre el bien publico que, para Brasil, ante

un choque de costos, es contraciclica.

Por el lado de la volatilidad, en la tabla 10 se aprecia que en Brasil estas politicas logran

estabilizar el precio a medida de que aumenta la agresividad, pero presentan problemas al
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lidiar con el trade-off en general, pues no evitan la mayor volatilidad del cut-off informal; no

obstante, cabe mencionar que la volatilidad es menor respecto al del escenario neutral, tabla 6.

En general, tanto en Brasil como en Pertd, vemos que este conjunto de politicas, lidian
bastante bien con el trade-off y generan mayor estabilidad econdmica respecto al escenario

neutral.

5.4.4 Costos de bienestar

La anterior subseccién arrojé importantes implicancias de la respuesta de politica ante dife-
rentes niveles de trade-off al que se enfrente en funcion al PCI. En resumen, cuanto menor sea

el PCI, mayor es la respuesta de politica, o que es lo mismo, la politica se vuelve mds agresiva.

Por ende, en esta seccién abordamos un andlisis en términos de bienestar de dichas politicas,

de las agresividades y del mayor beneficio o menor costo de bienestar que ello implica.

Para ello, la tabla 7 y 8 muestran los valores de los costos en el bienestar, A.ong ¥ Aune
(condicionales y no condicionales) para las reglas de politica descritas en cuando la economia
peruana y brasilefia experimentan choques de productividad y de costos fijos en funcién del

PCI.

Lo primero que se puede apreciar en ambas tablas es que, partiendo de un escenario éptimo,
las economia obtiene ganancias (Acong ¥ Aune SON negativos) al estar en una situacién que se

sigue una regla respecto a una situacion sin politica.

Lo segundo que se puede apreciar es que ante un choque de productividad, la ganancia es

mayor cuando las preferencias del gobierno son tal que su PCI es mayor a cero.

El tercer punto que se puede observar es que el gobierno puede generar aiin mayor ganancia
cuando aplique las politicas balanceando el PCI a nivel intermedio, -; € (0, 1), pues en ambas

tablas se aprecia que el costo o ganancia asociado a ; » es mayor para ambas politicas'®.

En consecuencia, el gobierno puede cumplir un rol muy importante en la estabilidad eco-

A excepcion de Pert y del costo no-condicional ante un choque de productividad, en el que |Aye(vi2)| <
[ Auc(7i,3)]
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Tabla 7
Bienestar por PCI Peru:
Estado estacionario 6ptimo

Politica de bien publico Politica de cut-off formal

Vi1 Vi, 2 Yi,3 Vi1 Vi, 2 Yi,3

Choque de productividad

A, Ay 1,894 0,846 0,662 -3,559 -1,903  -1,536
Aunc -0,048 -0,264 -0,265 -0,094 -0,332  -0,330
Aeond  -0,093 -0,260 -0,232 -0,069 -0,235  -0,207

Choque de costos

A, Ay 0,095 -0,017 -0,003 -0,401 -0,110 -0,118
Aune -0,251 -0,647 -0,451 -0,191 -0,537 -0,366
Aeond  -0,322 -0,680 -0,657 -0,354 -0,690 -0,673

Nota: v;1 = 0, 72 = 0,65, 753 = 1.

Aj es el pardmetro de la regla de politica del bien publico y As
para la regla de cut-off formal.

Fuente: Elaboracion propia.

Tabla 8
Bienestar por PCI Brasil:
Estado estacionario 6ptimo

Politica de bien publico Politica de cut-off formal

Vi1 Vi,2 Vi3 Vi1 Vi,2 Vi3

Choque de productividad

A, Ay 3.148  1.009 0.784 -4.428 -2.100 -1.718
Aunc -0.366 -0.548 -0.500 -0.407 -0.606 -0.554
Acond  -0.409 -0.553 -0.485 -0.398 -0.533 -0.462

Choque de costos

Ay, Ay 0221 0.042 0.063 -0.596 -0.190 -0.211
Aunc -0.545 -0.795 -0.696 -0.531 -0.761 -0.662
Aeonda  -0.519 -0.714 -0.662 -0.527 -0.719 -0.669

Nota: v;1 = 0, v;2 = 0,65, 753 = 1.

Aj es el pardmetro de la regla de politica del bien publico y A,
para la regla de cut-off formal.

Fuente: Elaboracién propia.
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noémica y en el bienestar de la poblacion al determinar el grado de libertad que le dé a la
informalidad (PCI) y al ajustar sus acciones de politica de acuerdo a las reglas propuestas.

Tabla 9
Volatilidades segiin PCI y politica tributaria: Pera

Politica de capital piblico Politica de cut-off formal

0—%‘,1/0—%,3 O-'Yi,Z/O-'Yi,S O-'Yi,l/O-'Yi,3 o2 /(7%’3

Choque de productividad

Cy 0.254 0.617 0.222 0.663
P, 0.418 0.848 0.980 0.976
K 0.524 0.871 0.798 0.948
Pt 0.819 0.981 1.939 1.221
Ve 0.117 0.567 0.296 0.712
Choque de costos
Cy 0.434 0.796 0.518 0.816
P, 0.974 1.079 1.054 1.078
K 0.976 1.087 1.043 1.100
o3 1.912 1.462 1.940 1.507
on 0.578 0.890 0.597 0.901

Fuente: Elaboracién propia.
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Tabla 10

Volatilidades segiin PCI y politica tributaria: Brasil

Politica de capital publico Politica de cut-off formal

Ci
P
K,
Pt
Pt

0%‘,1/0%‘,3 o2 /(7%73 0%,1/0%,3

o2 /0%,3

Choque de productividad

0.449 0.681 0.207 0.692
0.183 0.830 1.073 0.998
0.441 0.880 0.827 0.970
1.729 0.969 2.250 1.237
0.210 0.579 0.287 0.744
Choque de costos
0.271 0.743 0.352 0.767
1.062 1.113 1.078 1.094
0.907 1.079 0.946 1.083
2.317 1.487 2.402 1.550
0.552 0.910 0.574 0.924

Fuente: Elaboracion propia.
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CAPITULO VI. DISCUSION DE RESULTADOS

En el presente capitulo se hace un andlisis de los principales resultados encontrados para
los paises en estudio, Indonesia, Brasil y Perd, y se compara con los encontrados por Loayza
(1999), Bandaogo (2018) y Allen and Schipper (2017). Los dos primeros trabajos se consideran
porque incluyen el bien publico en la funcién de produccién; mientras que, el dltimo, modela
la informalidad como respuesta a las politicas tributarias y de castigo, y a la distribucién de

productividad.

El capitulo estd organizado de la siguiente manera: Primero, referido al anélisis de los re-

sultados del componente estacionario y luego, a los del componente dindmico del modelo.

6.1 Estatica comparativa

El primer resultado se deriva de las calibraciones del modelo para los 3 paises en estudio
y del ejercicio de estdtica comparativa. Pues, en linea a Loayza (1999), Farrell (2004), Levy
(2008) y Allen and Schipper (2017), revela que, en efecto, las restricciones institucionales
tales como, los requisitos de registro, las licencias, el costo de los trdmites, los impuestos y la
ineficacia regulatoria, son factores fundamentales que explican la presencia de la informalidad
en los paises. No obstante, manteniendo dichas restricciones constantes, el estudio encuentra
que la diferencia en la magnitud de la informalidad entre paises se explica por las diferentes

distribuciones de productividades de sus firmas.

Por ejemplo, el estudio revela que, manteniendo la distribucién de productividad constante,
el sector informal responde a cambios en las restricciones institucionales tales como la tasa de
impuesto y la probabilidad de castigo, de manera que mayores impuestos y menores probabili-

dades de castigo reasignan firmas hacia la informalidad, haciendo que este sector aumente.

El segundo resultado, por lo tanto, se desprende de su impacto en el nivel agregado, pues

debido a dicha reasignacion, se encuentran 3 importantes concavidades ante incrementos en el
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impuesto, (i) la conocida curva (concava) de Laffer entre la recaudacion tributaria y la tasa de
impuestos, (ii) la respuesta concava del bien publico, K ,, pues el impuesto afecta directamente

a la inversion en este bien; y finalmente, (iii) la concavidad de la utilidad, U(C, K,) = U(+, +).

Este dltimo resultado es importante para el andlisis de politica, pues abre la posibilidad a
una tasa de impuesto que optimice la funcion de bienestar y asi, a la presencia de un sector
informal 6ptimo; y si se le suma la posibilidad de que el gobierno tenga valoraciones distintas
sobre el consumo formal e informal, se abre la posibilidad a una politica tributaria de largo

plazo.

De ahi se desprende el tercer resultado concerniente a las politicas tributarias, pues cuando
el gobierno tiene una menor Preferencia por el Consumo Informal (PCI € [0, 1]), menor es la
tasa de impuestos Optima y menor la informalidad, ver figura 19. De manera que, el factor fun-

damental para la menor tasa de impuestos yace principalmente en el menor PCI del gobierno'®.

De esta manera, estos resultados de estado estacionario tienen importantes implicancias
para el disefio de politicas tributarias en el largo plazo; pues, permiten que el gobierno cumpla
un rol importante durante la eleccion de la tasa de impuesto y con ello, sobre el sector formal e

informal.

6.2 Analisis de politicas

El primer resultado dindmico, en linea al resultado de Machado (2014)%, es la respuesta
contraciclica de la informalidad ante los auges de la economia derivados del choque tecnolégico
y del costo fijo formal; de manera que ante un auge, se espera que la informalidad empresarial

caiga.

Este comportamiento se mantiene, aunque, debido a la influencia de la tasa de impuestos

sobre la informalidad en el largo plazo, encontramos que en el corto plazo, una menor tasa

YEste resultado se asemeja al encontrado por Loayza (1999), Bandaogo (2018), e Thrig and Moe (2004), quienes
recomiendan bajar la tasa de impuesto cuando existe informalidad.

20Encuentra una relacion inversa entre el auge del PBI peruano con el tamafio de la economia informal, medido
como % del PBI oficial mediante el método de multiples indicadores y multiples causas (Mimic, por sus siglas en
inglés)
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de impuesto estd asociada a una menor volatilidad del consumo y del cut-off formal y a la
mayor volatilidad del precio (tal como Alberola and Urrutia (2020) y Bandaogo (2018)) y de
la informalidad; de manera que, la economia se enfrenta a un trade-off de volatilidades en el

corto plazo.

Por ende, dicho hallazgo implica que las acciones de politica de largo plazo estardn aso-
ciadas a un dilema de corto plazo, y que esto, sucederd principalmente cuando el gobierno
adquiera la capacidad de influir en la economia al determinar los impuestos ptimos en base a
su PCI; ya que, a medida de que este sea menor, el gobierno fijard un menor impuesto y menor

serd la informalidad, y se enfrentard a un mayor trade-off dindmico por esta intervencion.

Por lo tanto, ante este dilema de corto plazo que surge por una politica tributaria de largo
plazo, se proponen dos politicas tributarias de corto plazo que pretenden lidiar con este proble-

ma, a) la expectativa del bien publico y b) la expectativa por el cut-off formal.

El resultado es que ambas politicas de corto plazo responden con mayor agresividad a
medida de que el PCI sea menor y el trade-off sea més alto. La razén de este resultado es que
ambas politicas lidian netamente con el frade-off dindmico y la mayor agresividad lidia con
un mayor trade-off ; de manera que, dado el estado estacionario elegido, las reglas planteadas
logran corregir el efecto de la politica de largo plazo y de la informalidad sobre la evolucion de

la economia.

De ahi se desprende que, ambas politicas mejoran el bienestar en relacion a un escenario
neutral o sin politica; ya que en este ultimo escenario, pese a tener un nivel 6ptimo de informa-
lidad, la economia en el corto plazo evoluciona enfrentando un determinado trade-off, mientras

que en ambos escenarios de politica, se lidia con este dilema.

En consecuencia, el anélisis de bienestar de ambas reglas de politica sugieren que no so-
lo aumentan el bienestar, sino que las mejoras pueden ser, inclusive, mayores en cuanto se

considere un PCI intermedio; es decir, cuando el PCI del gobierno se encuentre entre (0, 1).

Finalmente, de estos resultados se desprende que hay margen para que una politica tributaria

de largo plazo y una regla tributaria de corto plazo, que responda a la expectativa del bien
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publico o al de la firma formal menos productiva, aumenten la formalizacién y mejoren el

bienestar.

6.3 Consideraciones finales y limitaciones

Un caveat relevante del modelo es que, el modelamiento del bien publico obedece a los
datos peruanos, en donde el bien publico no afecta en la decision de la empresa mds pequeiia
de ser formal; no obstante, si ese no es el caso, permitir diferencias sectoriales entre las elasti-
cidades producto-bien publico implicara que el bien si afecte al cut-off formal, y por ende, a su

decision.

En dicho contexto, se podria plantear una regla de gasto y/o considerar una regla de deuda
publica que, ademads, promueva la formalidad. Por ejemplo, se podria financiar mayores niveles
del bien publico sin, necesariamente, incrementar la tasa de impuesto, sino mds bien con més
deuda; por lo que puede surgir un mix 6ptimo entre bajar la tasa de impuesto a un cierto nivel
e incrementar el bien financidndolo con deuda para que la provisioén del bien ptblico no se

contraiga.

Un supuesto simplificador que consideramos, es que las empresas viven un periodo y no
se acumula bien publico. Asi, no se considera la diferencia temporal entre la recaudacion y la
construccién del bien publico®!; sin embargo, en la practica, el efecto del mayor bien piiblico
aumentador de productividad, demora. Entonces, resulta atractivo considerar este timing para
futuras investigaciones en un modelo en donde se haga un seguimiento a las firmas en su ciclo

de vida.

Otra limitacién de nuestro modelo es que no considera los efectos asimétricos de la politica.
Es decir, no es lo mismo ajustar los impuestos en auge que en recesion. Por ejemplo, pese a
que la data peruana del ENE sugiere que solo un porcentaje bajo de empresas consideran que
los impuestos son una limitante para su crecimiento, en la pandemia, fue necesario disminuir la

carga tributaria para que las empresas puedan recuperarse. Por lo que, se puede argumentar que

21Si se trata de bienes toma un considerable tiempo aunque si son servicios podria darse en un menor tiempo.
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en épocas de expansion o ante choques positivos que aumenten el producto, mover la tasa de
impuesto no sea tan efectiva, pero si puede ser mds efectiva en episodios de recesion o choques

negativos.

Finalmente, nuestro modelo no considera los mecanismos por los cuales la oferta laboral
informal afecta al tamafio del sector informal, como si lo hacen Bandaogo (2018), Galiani and
Weinschelbaum (2012) y Ulyssea (2018), tampoco consideramos overlap de productividades

entre el formal e informal, como si lo hacen Allen and Schipper (2017) y Ulyssea (2018).
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CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

En la presente investigacion evaluamos el rol estabilizador de las reglas de politicas (ti-
po Optimal Simple Rule, OSR), como proponen Schmitt-Grohé and Uribe (2006), para una
economia con alta informalidad a nivel de firmas originada por restricciones institucionales y
por diferencias en las productividades de las empresas, tal como en Melitz (2003) y Allen and

Schipper (2017).

Para dicho propdsito, elegimos la variable de politica en base al equilibrio del modelo, ya
que este sugiere que una variable relevante que influye en la formalizacion de las empresas es
la tasa de impuesto. Es asi que, a partir de ese hecho, se plantean dos reglas tributarias en el
corto plazo que responden a, 1) la expectativa sobre el bien ptblico y ii) a la expectativa de la

productividad de la firma formal més pequeiia o del cut-off formal.

De esta manera, encontramos que: primero, mayores tasas de impuesto y menor probabi-
lidad de castigo, redistribuyen las firmas hacia la informalidad, haciendo que esta aumente.
Segundo, la Preferencia por el Consumo Informal (PCI € [0, 1]) del gobierno cumple un rol
importante durante la determinacion de la tasa de impuesto de largo plazo; de manera que, una
menor PCI determina un menor impuesto, y por ende, una menor informalidad. Tercero, el
sector informal evoluciona contraciclicamente a los auges originados por los choques tecnol6-
gicos y del costo fijo. Cuarto, la decisién de largo plazo conlleva un trade-off de corto plazo en
términos de volatilidad, ya que una menor informalidad implica aceptar una mayor volatilidad
en los precios a cambio de una menor volatilidad en el consumo. Quinto, las reglas plantea-
das lidian con este problema al volverse mas agresivas a medida de que el PCI sea menor y el
trade-off mayor y de esa manera logran estabilizar la economia. Sexto, el anélisis de bienestar
sugiere que ambas reglas de politicas generan ganancias frente a una economia sin regla de
corto plazo. Finalmente, el mismo andlisis muestra que bajo un PCI balanceado (65 %) ambas

reglas pueden generar inclusive mayor ganancia.

Finalmente, mencionadas las limitaciones del estudio, se recomienda seguir la investigacion
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considerando: diferencias sectoriales entre las elasticidades producto-bien publico, un gobierno
que pueda financiar gasto publico con deuda, relajar el supuesto de un periodo y de bien publico
instantdneo, considerar trabajadores heterogéneos para poder analizar los impactos de la oferta
laboral en la tasa de informalidad y en el bienestar, e incluir overlap de productividades entre

el sector formal e informal.
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ANEXOS A.

Estatica comparativa

Figura A.1
Estatica comparativa de probabilidad de castigo para Pera
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Fuente: Elaboracion propia.
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2Ratio productividad informal

Figura A.2

Estatica comparativa de probabilidad de castigo para Brasil

Ratio productividad formal
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Fuente: Elaboracién propia.
Figura A.3
Estatica comparativa de probabilidad de castigo para Brasil
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Figura A.4

Estatica comparativa de probabilidad de castigo para Indonesia
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Figura A.5
Estatica comparativa de probabilidad de castigo para Indonesia
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Figura A.6

Estatica comparativa de tasas impositiva para Peru
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Fuente: Elaboracién propia.
Figura A.7
Estatica comparativa de tasas impositiva para Brasil
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5R.'atio productividad informal

Figura A.8

Estatica comparativa de tasas impositiva para Brasil
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Figura A.9
Estatica comparativa de tasas impositiva para Indonesia
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Figura A.10
Estatica comparativa de probabilidad de castigo para Indonesia
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