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Resumen

Este documento estima la elasticidad y boyanza de los ingresos tributarios respecto al
producto condicionado por el estado del ciclo econémico (auge/recesién) para el Pert.
Las categorias impositivas consideradas para el estudio son el IGV total, Impuesto a
la Renta (IR), y las respectivas subcategorias Interno e Importaciones para el IGV, y
personas naturales y juridicas para el IR en el periodo 1995Q1-2019Q4. Los resulta-
dos obtenidos son consistentes con la literatura empirica y evidencian la existencia de
asimetria y no linealidad en la elasticidad de corto plazo. En particular, se encuentra
que el Impuesto a la Renta de personas juridicas (IR-PJ) es la categoria impositiva
més eldstica y de mayor magnitud de boyanza en el corto y largo plazo. Especifica-
mente, en el largo plazo la elasticidad del IR-PJ respecto al producto estimada es
1.7; mientras que en el corto plazo lineal es de 2.87. Asimismo, bajo la especificacién
de corto plazo no lineal, las estimaciones muestran que bajo un régimen expansivo
del 1% del PBI, el IR-PJ aumenta en 2.48 %; mientras que bajo un régimen recesivo
de la misma magnitud, el IR-PJ se reduce en 5.22 %, evidenciando ser la categoria
impositiva que presenta el mayor crecimiento y el mayor descenso en las fases de ex-
pansion y recesion, respectivamente. Esta fuerte dependencia del IR-PJ con el ciclo
econdmico, segin la literatura internacional, es generalmente explicado por un efecto
denominado arrastre de pérdidas (loss carry forward).

Palabras Claves: Elasticidad de ingresos por impuestos, Boyanza, Ingresos tributa-
rios, Politica fiscal, Ciclo econémico, Modelo Markov—Switching.

Clasificacion JEL: E32, E62, H60, 043, Q33.
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1. Introduccion

El principal objetivo macroeconémico de un gobierno central es la consolidacion del creci-
miento econémico.! Para alcanzar este fin, se implementan lineamientos de politica fiscal
que garanticen una alta y sostenida tasa de crecimiento del Producto Bruto Interno (PBI);
asi como también, limites numéricos a los agregados presupuestarios (balance fiscal, deuda,
gasto e ingresos) conocidos como reglas fiscales.? El establecimiento de este marco macro-
fiscal contribuye al disefio de una trayectoria fiscal gradual y ordenada que promueve la
eficiencia del gasto publico y el incremento de los ingresos fiscales permanentes.

Una herramienta que permite evaluar la trayectoria fiscal a los responsables de la for-
mulacion de politicas publicas y realizar proyecciones de los ingresos tributarios en la
preparacion de los presupuestos es la elasticidad de los ingresos por impuestos, definida
como la variacién porcentual en la recaudacién tributaria ante un incremento en 1% del
PBI. La identificacién de impuestos que son eldsticos e ineldsticos permite el disenio de un
sistema tributario que maximice las recaudaciones durante periodos de alto crecimiento
econémico y que minimice la contraccién de los ingresos tributarios en periodos de rece-
sién. El establecimiento de un sistema tributario elastico, esto es que los impuestos crezcan
en mayor proporcién y de forma automética respecto a aumentos en el PBI, resulta fun-
damental para garantizar la sostenibilidad de las economias en desarrollo.® Y ademas, este
tipo de sistema reduce la incertidumbre econémica asociada con cambios frecuentes en
materia tributaria como aumentos sensibles o no anticipados en las tasas de impositivas
por parte de las autoridades fiscales, o imposicién de nuevos impuestos (Capistran, 1999).4

La recaudacién fiscal puede presentar variaciones no relacionadas a cambios en el nivel
del producto. En particular, las estructuras tributarias pueden ser modificadas a través de
politicas discrecionales por parte de la autoridad fiscal o tributaria (Manjén, 2018), por
ejemplo en relacién a tasas impositivas o bases imponibles, con el objetivo de mejorar el
control del sistema tributario y/o la eficiencia de los impuestos (Choudhry, 1979). Por ello,
todo cambio discrecional debe ser identificado y aislado para el calculo de la elasticidad
tributaria en estricto cumplimiento de su definicién (Leuthold y N’Guessan, 1986).

Un concepto relacionado con la elasticidad tributaria y comtinmente empleado en la
literatura académica es la boyanza.® La boyanza captura la relacién entre los ingresos
tributarios y el comportamiento de la economia pero, a diferencia de la elasticidad tribu-
taria, no aisla el efecto ocasionado por los cambios discrecionales de politica tributaria; es
decir, no excluye los cambios de tasa y/o base del sistema impositivo ni el efecto de las
reformas en la administracién tributaria.® Este concepto resulta titil cuando se presentan
barreras en el cédlculo de las elasticidades tributarias, como la necesidad de un profundo
conocimiento de los sistemas tributarios (Cardoza, 2017) o la inviabilidad de contar con

'En el marco normativo de Pert, se dispone de preceptos como la Ley N© 30264 que establece medidas
para promover el crecimiento econémico.

2Dentro de las principales modificaciones al marco macrofiscal del Peri, se encuentran las siguientes normas:
Leyes 27245 (afio 1999) y 27958 (afio 2003), Ley 30099 (afio 2013), Decretos Legislativos 1276 y 1275 (aio
2016), Decreto de Urgencia N° 079-2021 (DU-079-2021), entre otros.

3Véase Creedy y Gemmell (2003) y Akitoby (2018).

4Segiin Capistran (1999), el hecho que los ingresos tributarios sean eldsticos ayuda a cumplir con los objeti-
vos de crecimiento econémico al evitar que el gasto gubernamental sea financiado con aumentos constantes
de tasas y bases impositivas, e imposicién de nuevos impuestos, los cuales provocan incertidumbre.

*Ejemplos de trabajos sobre boyanza son: Omondi et al. (2014); Wellington Garikai et al. (2015); Sarwar
y Ashraf (2016); Deli et al. (2018); Birhanu (2018); Vadikar y Rami (2018); Tanchev y Todorov (2019).

5Un anélisis completo y detallado sobre los conceptos de elasticidad y boyanza, lo podemos encontrar en
Hansen (1951); Mansfield (1972); Haughton (1998) y Jenkins et al. (2000).



un registro histérico completo de todas las reformas tributarias.

En este documento se estiman las elasticidades y las boyanzas de corto y largo pla-
zo de los principales componentes de la recaudacion tributaria en el Perti: el Impuesto
General a las Ventas (IGV) total y el Impuesto a la Renta (IR). Se consideran ademés
las subcategorias de IGV Interno (IGV-INT), IGV por Importaciones (IGV-M), IR de
personas naturales (IR-PN) e IR de personas juridicas (IR-PJ). El Pert es una economia
pequena, abierta, parcialmente dolarizada, exportadora de materias primas y sujeta a cho-
ques externos’ asociados a fluctuaciones periédicas y la volatilidad de sus precios fijados
por la oferta y demanda internacional (Ledesma, 2013); en consecuencia, el ingreso fiscal
proveniente por la exportacién de materias primas® es transitorio, a diferencia del prove-
niente por la recaudacion tributaria de caracteristica permanente. Por lo tanto, estando
la investigacién centrada en torno al criterio de sostenibilidad,? se llevara a cabo solo el
estudio del componente no ciclico de los ingresos fiscales constituido por los ingresos prove-
nientes por la recaudacion tributaria. Se eligen las categorias impositivas IGV e IR debido
a su grado de importancia en el volumen de ingresos fiscales del gobierno central (véase
Mallqui, 1990 y MEF, 2022) y por ser las principales fuentes de recaudacién tributaria
segtin los hechos estilizados del Perti elaborados por Lahura y Castillo (2016).1° Bajo este
contexto, la evolucién de los ingresos por impuestos es capturada por el PBI, siendo este
ultimo, segun Fricke y Stissmuth (2014) una medida del ingreso agregado empleado como
base gravable para todos los impuestos utilizados en este estudio (ver para mayor detalle
el estudio de Tello, 2002; y Cérdenas et al., 2008).

La metodologia de estimacién de las elasticidades y boyanzas tributarias empleada es
econométrica!! y basada en el enfoque propuesto por Boschi y d’Addona (2019) para el
periodo comprendido entre 1995:Q1-2019:Q4. Este enfoque permite contrastar el supuesto,
comunmente hecho en la literatura, que la elasticidad a corto plazo es constante a lo largo
del ciclo econémico mediante la especificacién de un modelo lineal y otro no lineal; siendo
este ultimo un modelo que captura la posible asimetria (no linealidad) de la elasticidad
de los ingresos respecto al estado del ciclo econémico (auge/recesién) en el corto plazo.

Con las estimaciones obtenidas, el presente trabajo intentard responder las siguientes
preguntas de investigacién: ;Cudles de las fuentes de ingresos por impuestos fueron mas

"Para mayor detalle véase Carrasco y Floridn (2021); y Arrieta et al. (2022).

8Los ingresos tributarios y no tributarios usualmente estan vinculados al desempefio del sector exportador,
que para el caso peruano estd principalmente influenciado por la evolucién del precio internacional de
materias primas (productos mineros, hidrocarburos y agricolas). Para América Latina, Jiménez y Tromben
(2006) encuentran que los ingresos provenientes de materias primas muestran una desviacién estdndar més
alta que los ingresos que no provienen de estas. Siguiendo esta linea, Fricke y Siissmuth (2014) analizan
por separado: a) los ingresos por materias primas; y b) los ingresos no relacionados con materias primas.
En el primer caso analizan la dindmica respecto al precio de la materia prima (commodity price in US
Dollars); y en el segundo caso con respecto al PBI.

9Céspedes et al. (2016) senalan que los ingresos fiscales generados por el incremento de los precios de las
materias primas es transitorio y forman parte del componente ciclico de los ingresos del gobierno; por
ello, senalan que, desde la perspectiva de la sostenibilidad de las cuentas fiscales, no es deseable realizar
politicas de gasto permanente utilizando estos recursos.

YT ahura y Castillo (2018) sefialan que en conjunto, el IGV y el IR (pagado por las personas juridicas
y personas naturales) han sido las principales fuentes de recaudacién tributaria, pasando de una parti-
cipacién de 53.3% en la recaudacién bruta (antes de devoluciones) en el quinquenio 1991-1995 a una
participacién de 85.4 % en el quinquenio 2011-2015 y de 84.7 % entre los anos 2016 y 2018. Adem4s, en
materia de evaluacién del escenario del sistema tributario y del rendimiento de los tributos, el IGV y el
IR conforman los principales impuestos de la recaudacién fiscal (ver MEF, 2019).

1 0Otro enfoque es el basado en microdatos e informacién detallada sobre el cédigo fiscal nacional, utilizado
en instituciones internacionales como la Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo Econémicos
(OCDE) o la Comisién Europea (CE).



elasticas a variaciones del PBI en el periodo 1995Q1-2019Q47, ; Existe evidencia de asime-
tria en la elasticidad de los ingresos tributarios en el corto plazo?; y, de existir asimetria,
., Cuéles de las fuentes de ingresos por impuestos son mas elasticas ante variaciones del PBI
en expansién y recesion? Y de manera andloga, se formulan también las tres preguntas
considerando la especificacién del caso de boyanza.

Los principales resultados obtenidos son consistentes con la literatura empirica evi-
denciando en todas las categorias de ingresos tributarios la presencia de asimetria en la
elasticidad y boyanza de corto plazo. Para el periodo de estudio se encuentra que el IR-PJ
es la categoria mas eldstica y de mayor valor de boyanza (en valor absoluto) tanto en el
largo y corto plazo. Especificamente, se obtiene que la elasticidad del IR-PJ respecto al
producto es 1.70 para largo plazo y 2.87 para el caso lineal de corto plazo; y, con respecto
a la especificacién no lineal, los estimados muestran que en expansién un incremento de
1% del PBI aumenta el IR-PJ en 2.48 por ciento; mientras que en recesién, reduce los
niveles del IR-PJ en 5.22 puntos porcentuales, evidenciando ser la categoria impositiva
que presenta el mayor crecimiento y el mayor descenso en la fase de expansion y recesién,
respectivamente.

La fuerte dependencia del IR-PJ con el ciclo econémico es coherente con el hecho de
que los impuestos sobre la renta de las empresas estan muy influenciados por la posi-
bilidad legal de que las empresas trasladen sus pérdidas a afios posteriores (arrastre de
pérdidas), en especial durante los “valles” del ciclo econémico (contracciones). Se espera
que los resultados obtenidos en la investigacién contribuyan al debate académico respecto
a la evolucién de la recaudacion tributaria y su relacién con el ciclo econémico; y que la
metodologia empleada sirva como herramienta til para el disefio de politicas orientadas
a la elevacién de los niveles de recaudacién tributaria.'?

El documento se organiza de la siguiente forma. La Secciéon 2 incluye una detallada
revisién de la literatura. La Seccién 3 describe la metodologia empirica. La seccién 4
presenta los datos y resultados empiricos obtenidos; y finalmente, la Seccién 5 presenta
las conclusiones del estudio.

12Fsta es una condicién indispensable segtin Winkelried (2017) y Winkelried (2022) para la sostenibilidad
fiscal, teniendo en cuenta que el Pert enfrenta un importante reto de reforma tributaria.



2. Revision de Literatura

La literatura sobre el estudio de elasticidades ha evolucionado a través del tiempo y presen-
ta un amplio conjunto de investigaciones aplicadas a distintos paises. El estudio pionero
corresponde a Groves y Kahn (1952) para Estados Unidos (EEUU), quienes fueron los
primeros en establecer la estimacion de elasticidades bajo un enfoque econométrico, al
aplicar la metodologia estdndar de regresién en términos de logaritmos a los ingresos tri-
butarios y el PBI. El andlisis enfatiza este calculo bajo la hipdtesis de que elasticidades son
constantes en el tiempo. Los estudios que siguieron para EEUU (por ejemplo, Pechman,
1954; Wilford, 1965; Legler y Shapiro, 1968) estiman las elasticidades utilizando MCO
y sin tener en cuenta la diferencia clave entre elasticidades a corto y largo plazo. Es a
principios de la década de 1970, que Williams et al. (1973) encuentran evidencia que dos
impuestos pueden compartir el mismo patrén de crecimiento en el largo plazo pero pueden
variar de manera diferente durante el ciclo del producto, asi demuestran que el crecimiento
(largo plazo) y la variabilidad (corto plazo) de los ingresos tributarios no pueden estimar-
se bajo el mismo enfoque metodolégico debido a la presencia de volatilidad en el corto
plazo. Estudios posteriores como White (1983); Fox y Campbell (1984); y, Dye y McGuire
(1991), aplicados a diferentes estructuras y categorias impositivas para EEUU, confirman
la evidencia hallada en Williams et al. (1973).

La literatura anteriormente descrita presenta limitaciones econométricas como proble-
mas de variabilidad residual, correlacion serial y no estacionariedad de las series de ingresos
tributarios; y en general, no han logrado encontrar estimaciones insesgadas y consistentes.
Para abordar estos problemas, Sobel y Holcombe (1996) proponen un nuevo procedimien-
to econométrico en dos etapas. En un primer paso, estiman un modelo DOLS de Stock y
Watson (1993) para el célculo de la elasticidad de largo plazo; y en una segunda etapa,
siguiendo a Engle y Granger (1987), estiman las elasticidades de corto plazo a través de
un Modelo Parcial de Correccién de Errores (ECM). Mediante esta nueva metodologia,
los autores encuentran para EEUU en el periodo de 1951-1991, que los impuestos al valor
agregado y los impuestos corporativos tienden a crecer a la misma velocidad, siendo los
ingresos por impuestos corporativos los méas volatiles.

Desde la contribucién de Sobel y Holcombe (1996), la literatura se ha ido enriquecien-
do gradualmente considerando la estimacién de las elasticidades de ingresos tributarios
variantes en el tiempo sobre diferentes muestras de paises. Al respecto, son pocos los es-
tudios que siguen este enfoque. Bruce et al. (2006) estimando para cada estado de EEUU
las elasticidades de los impuestos a las ventas y rentas personales, encuentran evidencia de
un comportamiento asimétrico en la mayoria de los 50 estados de este pais. Sus resultados
indican que la elasticidad promedio a largo y corto plazo son mayores para los impuestos
sobre la renta que para los impuestos sobre las ventas.

Siguiendo esta perspectiva, Wolswijk (2009) estima la elasticidad de cinco categorias
de ingresos fiscales para los Paises Bajos encontrando que las elasticidades de corto pla-
zo pueden desviarse notablemente de las de largo plazo; y que tienden a ser menores en
circunstancias menos favorables (recesiones); por ello, enfatiza que prescindir estas di-
ferencias entre varias medidas de elasticidad (en periodos de auges y recesiones) puede
contribuir a una evaluacién adversa sobre el comportamiento futuro de los ingresos. Por
su parte, Poghosyan (2011), cuantifica la variabilidad de elasticidades tributarias para Li-
tuania para cinco categorias de ingresos en el corto plazo, sus resultados confirman que las
elasticidades tributarias se comportaron acorde al ciclo econémico de este pais, y resaltan
la importancia de permitir diferencias asimétricas en el calculo de elasticidades.



Posteriormente se desarrollaron extensiones en la literatura que emplean otros enfoques
en el tratamiento de la no linealidad en el corto plazo de los ingresos tributarios. Jooste
y Naraidoo (2011) encuentran para Sudafrica evidencia de no linealidad en el comporta-
miento de los impuestos en expansién como en recesién empleando un modelo de regresiéon
de transicién suavizada. Mientras que, para el caso de los Paises Bajos, Bettendorf y van
Limbergen (2013), consideran como indicador del ciclo econémico a las desviaciones asimé-
tricas con respecto a la brecha del producto (output gap), obteniendo que las elasticidades
del IVA se encuentran alrededor de la unidad en el largo y corto plazo; mientras que la elas-
ticidad del IR-PN se encuentra por debajo de uno en el largo plazo a diferencia del corto
plazo en donde se encuentra alrededor de la unidad. Un estudio similar es desarrollado por
Princen et al. (2013), quienes estudian las desviaciones que tienen las elasticidades en el
corto plazo respecto al largo plazo; el estudio cubre el periodo comprendido de 2001 hasta
2012 para los paises miembros de la Unién Europea, y sus resultados muestran evidencia
que el tamano, la composicion y el caracter ciclico de las medidas tributarias discrecionales
afectan el patréon de corto plazo de las elasticidades de los ingresos tributarios.

En esta linea sobre elasticidades variantes en el tiempo, Boschi y d’Addona (2019)
proponen una novedosa metodologia econométrica para capturar la asimetria de las elasti-
cidades en el corto plazo. Ellos estiman la elasticidad de largo plazo mediante una regresion
DOLS incorporando variables dummies que capturan los cambios discrecionales tributa-
rios. Respecto, al corto plazo, primero identifican los episodios de expansién y recesion
mediante un modelo de cambio de régimen Markoviano (Modelo Markov-Switching) en
la media de dos regimenes para la tasa de crecimiento del PBI, obteniendo la senda de
probabilidades filtradas de experimentar un régimen de expansién. Con esta senda de pro-
babilidades realizan una estimacién de maxima verosimilitud ponderada para obtener las
elasticidades de corto plazo condicionadas al régimen econémico (expansién o recesién).'3
Los autores aplican este nuevo enfoque a un conjunto de 15 paises europeos entre los afios
de 1980 y 2013 para las categorias impositivas: renta de las personas naturales y juridicas,
impuestos indirectos y contribuciones sociales. Sus resultados demuestran que la elasti-
cidad del ingreso a corto plazo cambia segun el ciclo econémico, y ademas, en todas las
categorias impositivas indican una clara tendencia a que las elasticidades a corto plazo
aumenten en las recesiones con respecto a los auges. Los autores sefialan que la meto-
dologia propuesta, proporciona como resultado solo dos elasticidades a corto plazo, una
para los periodos de auge y otra para los periodos de recesién, y que por lo tanto podrian
incorporarse facilmente en el procedimiento de calculo del saldo presupuestario ajustado
ciclicamente.

Para el caso de América Latina, Zettelmeyer y Vladkova (2008) estiman las elastici-
dades para el largo plazo de los ingresos no relacionados con las materias primas'® con
respecto al PBI para ocho paises de la regién. Sus principales resultados muestran que las
elasticidades estimadas a largo plazo son estadisticamente significativas al 1 por ciento,
los ingresos mejoraron como proporcién del PBI, y que los saldos primarios estructurales

3Para Perd, en relacién a otros temas macroeconémicos y financieros, existen trabajos empiricos que
encuentran evidencia de no linealidades utilizando modelos de cambio de régimen Markoviano (Markov—
Switching) y extensiones. Ver, entre otros estudios, por ejemplo: Humala (2006); Rodriguez (2010); Bazan
(2011); Castillo et al. (2012); y Ataurima y Rodriguez (2020).

“En referencia al tema de materias primas, Floridn et al. (2021) sefialan que aumentos permanentes en
los términos de intercambio se traducen en un mayor nivel de ingresos provenientes del sector externo;
no obstante, sefialan que desde 2008, se observa que ha aumentado el espectro de materias primas
empleadas como valores o activos financieros de refugio. En esta linea, Pérez-Forero y Servdn (2016);
y Martinez y Rodriguez (2021) destacan a los términos de intercambio como una variable que permite
controlar/capturar el efecto de choques externos.



muestran un superavit en muchos paises de América Latina. Una principal limitacién de
este trabajo corresponde a que no proporciona estimaciones de elasticidades para el corto
plazo, y que el tamano de la muestra de los paises estudiados es pequefio al variar de 10 a
24 observaciones. Por su parte, CEFP-México (2009), estima la elasticidad del Impuesto
sobre la Renta (ISR) e IVA respecto al PBI, encontrando que, en el largo plazo, un in-
cremento de 1 por ciento en el ingreso incrementa la recaudacién de ISR e IVA en 1.36
por ciento y 1.88 por ciento, respectivamente. Respecto al corto plazo, concluyen que un
incremento transitorio del PBI tiene un impacto positivo 1.42 en la recaudacién del IVA,
y un 2.63 sobre el ISR. Otra estimacién para México es realizada por Fonseca y Ventosa
(2011) focalizandose en elasticidad del ISR y el IVA| y encuentra que la elasticidad esti-
mada para la categoria de IVA e ISR son 2.03 y 2.16 respectivamente. Para Argentina,
Melamud (2010) analiza la prociclicidad de los ingresos tributarios respecto al PBI, en-
contrando que los ingresos de origen provincial y nacional aumentan en promedio 1.23 y
1.19 % respectivamente, ante un crecimiento de un 1% del PBIL.

Para el caso de Pert se cuenta con solo dos investigaciones, las de Machado y Zuloeta
(2012) (en adelante, MZ 2012); y Fricke y Siissmuth (2014) (en adelante, F'S 2014). Ambas
incluyen al caso peruano como parte de una muestra de 11 y 8 paises de América Latina
respectivamente, con diferentes enfoques metodolégicos en la estimacion asimétrica de la
elasticidad de corto plazo, impidiendo una comparacién entre ambos resultados. MZ 2012
capturan las asimetrias en corto plazo de la elasticidad del ingreso, mediante la incorpo-
raciéon de una variable dummy que toma el valor de 1 cuando el residuo rezagado de la
ecuacién de largo plazo es negativo y 0 en caso contrario. Asi, el pardmetro asociado a esta
variable dummy es el que captura el potencial ajuste asimétrico hacia el equilibrio de largo
plazo de cada impuesto. Cabe mencionar que, como una extension de esta metodologia,
MZ 2012 consideran que la elasticidad de corto plazo varie en “tiempos malos” y “tiem-
pos normales” de la economia (originalmente lo denominan como Bad Times y Normal
Times, respectivamente). Este andlisis se realiza mediante la inclusién de una variable
dummy multiplicativa que toma el valor de 1 durante “Bad Times” y 0 en caso contrario.
Los autores definen a “Bad Times” como cualquier ano en el que el PBI per capita decrece.
Para Per, el estudio cubre el periodo 1998Q1-2010Q4, y sus resultados muestran que la
elasticidad de largo plazo del IR-PJ, IR-PN e IGV es de 2.68, 1.60 y 1.36, respectivamente
(todas significativas al 1%). Sin embargo, las estimaciones de las elasticidades de corto
plazo no evidencian significancia estadistica para estas tres categorias.

Por su parte, FS 2014 definen la elasticidad de corto plazo como un tipo de elasticidad
que captura la volatilidad de los impuestos. Los autores incorporan las reacciones asimétri-
cas permitiendo que las elasticidades a corto plazo varien segun la posicién que tienen los
ingresos tributarios en relacion a su tendencia deterministica. Siguiendo la especificacién
de Shin et al. (2011), aplican una descomposicién en sumas parciales en la ecuacién de
correccion de errores de corto plazo, incorporando variables dummies que indican la posi-
cién respectiva de los impuestos en relacién a su equilibrio de largo plazo. Estas dummies
toman un valor cero cuando los ingresos estdn por debajo de su nivel de estado estable
(largo plazo); y, toma un valor de 1, en otros casos. De este modo la especificacién del
modelo proporciona dos elasticidades para el corto plazo: la primera correspondiente al
caso de que los ingresos tributarios estan “por encima” de su nivel de equilibrio de largo
plazo; y la segunda cuando se sitta “por debajo” del equilibrio de largo plazo. Asi, para
el horizonte temporal comprendido entre 1998Q1 a 2009Q1, los autores encuentran para
el Pert que todas las categorias de ingresos son eldsticas (mayor a la unidad) en el largo
plazo, con significancia estadistica al 1%. Respecto al corto plazo, encuentran que, por



encima del equilibrio de largo plazo, el IR, el IR-PJ e IGV presentan una elasticidad
de 3.846, 5.363 y 2.036, respectivamente; mientras que por debajo del equilibrio de largo
plazo, el IR y el IR-PJ, presentan una elasticidad de -1.989 y -2.238, respectivamente.

El comportamiento asimétrico en corto plazo de las elasticidades para el Pert en la
literatura revisada es concebida respecto al equilibrio de largo plazo que, segiin Boschi y
d’Addona (2019), no necesariamente se asocia con las fases del ciclo econémico de expan-
sién y recesién. Ademads, de acuerdo a estos autores, si aun se consideraran las desviaciones
asimétricas, por ejemplo, con respecto a la brecha del producto como un indicador del ciclo
econémico, dicha asociacion resulta ser méas deterministica que estocastica. Mas atn, la
captura del comportamiento asimétrico de corto plazo mediante variables dummies que
distingan las fases del ciclo econémico pueden sufrir inconvenientes al ser limitados en la
deteccion de la intensidad del ciclo econémico y solo proporcionan una senal binaria de
estar en una fase especifica de la economia (auge/recesién). Por lo tanto, la aplicacién
de la metodologia econométrica propuesta por Boschi y d’Addona (2019) en la presente
investigacion representa una novedosa forma de abordar el estudio de las asimetrias pre-
sentes en las elasticidades tributarias de corto plazo para el Pert; siendo de gran utilidad
desde el punto de vista operativo al poder ser facilmente implementable; y por lo tanto,
incorporado en los marcos de formulacién de la politica fiscal, evaluaciéon de la posicion
fiscal y el pronéstico de ingresos basados en elasticidades.



3. Metodologia

3.1. Modelo de Largo Plazo

Para realizar la estimacién de las elasticidades de largo plazo de cada categoria impositiva
ante cambios en el PBI se utiliza el modelo de regresion DOLS (Stock y Watson, 1993),
el cual incorpora adelantos y rezagos de la variable explicativa en primeras diferencias
con el fin de corregir problemas de sesgo asintético en los estimadores, asi como los de
endogeneidad y correlacion serial entre los regresores (debido al uso de series con 6rdenes
superiores de integracién).'® Luego, con la finalidad de obtener errores estandar consisten-
tes se emplea el enfoque de correccion de Newey y West (1987). Este procedimiento fue
inicialmente propuesto por Sobel y Holcombe (1996) y es generalmente empleando por la
literatura empirica (MZ 2012; FS 2014; Boschi y d’Addona, 2019; entre otros).

Por otro lado, los cambios en los ingresos fiscales no solo quedan determinados por
las condiciones econdmicas cambiantes, sino también por los cambios discrecionales de
la politica tributaria (por ejemplo, cambios en tasas impositivas, definiciones de la base
impositiva, etc.). Con la finalidad de abordar el problema de sesgo de variable omitida,
que generan estos cambios discrecionales, seguimos el enfoque de Singer (1968) que sugiere
incorporar una variable dummy construida a partir del registro narrativo del trimestre en
el que entra en vigor un cambio discrecional de politica tributaria.'®

Asi, asumiendo que en el largo plazo la elasticidad del ingreso no varia segtn el estado
de la economia, el modelo de regresion de largo plazo estara dado por:

ko
logT; =0+ dlogY; + Z p;AlogYiyj + @Dy + v (1)
Jj=—k1

donde T} representa los ingresos tributarios, Y; representa el producto, AlogY;,; son
adelantos/rezagos sugeridos por el modelo de regresiéon DOLS, D; representa una dummy
de intervencién de politica tributaria, y +; es el término de error en la regresion. El vector de
- PO
pardmetros estimado es 8 = (0, d, {(j)j} ‘2
j:
La cantidad de rezagos y adelantos empleados, k1 y ko respectivamente, son elegidos
utilizando el criterio de informacién bayesiana. El estimador de largo plazo de la elasticidad
del ingreso fiscal respecto al producto estd dado por 6.

!/
. gB) y los errores estimados son {7;} ;r:_kkl’%ﬂ
—R1

3.2. Modelo de Corto Plazo

Las elasticidades de corto plazo se estiman utilizando el modelo de regresién de largo
plazo (1); pero, empleando el logaritmo de las variables ingreso tributario y producto
bruto interno en primera diferencia. Ademads, siguiendo la préctica comin realizada en
la literatura empirica (Sobel y Holcombe, 1996; MZ 2012; Boschi y d’Addona, 2019), se
anade como variable explicativa el primer rezago del estimador del término de error de la
regresion de largo plazo con el fin de evitar el posible sesgo en las estimaciones generado
por variables cointegradas. El modelo resultante es un modelo parcial de correccién de

5La estimacién DOLS (Stock y Watson, 1993) ha demostrado ser superior a las estimaciones de OLS es-
téandar o a los modelos de correccién de errores vectoriales (VECM), especialmente en muestras pequenas
(véase Boschi y d’Addona, 2019).

Por otro lado, en la literatura académica, existen otros estudios que abordan la recopilacién de infor-
macién detallada sobre los cambios de la politica tributaria con otras metodologias para tratar el efecto
de las medidas discrecionales en el calculo de elasticidades. Ver por ejemplo los estudios de Mourre y
Princen (2015), Bettendorf y van Limbergen (2013), Wolswijk (2009), y Zettelmeyer y Vladkova (2008).



errores (MPCE)'7 debido a la ausencia de una ecuacién similar para la primera diferencia
del logaritmo del producto (ver Johansen, 1992 para mas detalles).

Con el objetivo de capturar la posible asociacién estocéstica de las elasticidades de corto
plazo del ingreso fiscal con las fases del ciclo econdémico (relacién no lineal), se sigue la
metodologia univariada propuesta en d’Addona y Musumeci (2013) y Boschi y d’Addona
(2019). Bajo este enfoque, primero se infiere las probabilidades de que la economia se
encuentre en expansion o recesion (estados no observables) a partir de las realizaciones
de la tasa de crecimiento del producto; y luego, se utilizan como ponderadores para la
estimacién de los coeficientes del modelo de regresién de corto plazo condicionados al
estado de la economia (s;).

Alog Ty = afse) + B(st)Alog Y + A(s¢)Vi—1 + w(s¢) De + uy (2)

El procedimiento para la inferencia de la probabilidad de experimentar un régimen sera
detallado en la siguiente subseccién.

La estimacién de los parametros dependientes del régimen se realiza siguiendo el en-
foque desarrollado por Liitkepohl (2005) para modelos autoregresivos con coeficientes que
varfan periédicamente en el tiempo.'® Para tal fin escribimos el modelo como:

Yt = CsZy—1 +ug, s=1,2 (3)

donde y; = AlogT; y z;-1 = (1,AlogY;, 71, D;) son vectores de variables endoge-
nas y exégenas respectivamente, ui|s; = s ~ N (0,02) es un término de error, y ¢t =
(aus, Bs, As, ps) es el vector de pardmetros condicionados al estado de la economia. Liitke-
pohl (2005) prueba que los estimadores por méaxima verosimilitud son equivalentes a los
que se obtienen mediante una regresion lineal ponderada:

T T -1
e = (Z fftytzft—1> <Z §f|tztlzfs—1> ;o s=12 (4)
=2 =2

donde {Ats‘t = Pr[s; = s|¢4] es el ponderador de la regresiéon definido como la probabilidad
inferida de experimentar el régimen s condicionado al conjunto de informaci6n disponible
hasta el instante ¢ (1), & = % s ff‘t es la probabilidad promedio de experimentar el

régimen s; y, Bl y /32 son los estimadores de la elasticidad a corto plazo en expansién y
recesion, respectivamente.

Finalmente, con el objetivo de comprobar la hipétesis de no linealidad (asimetria) de
la elasticidad a corto plazo, se lleva a cabo la estimacion de la versién lineal del modelo
en la que los coeficientes son invariantes segin el régimen.

"Un argumento empirico a favor de la exogeneidad débil para logY; es enunciado por Sobel y Holcombe
(1996) y Fricke y Stssmuth (2014), quienes sefialan que los cambios (primeras diferencias) del PBI son
débilmente exdgenos, en particular para datos trimestrales, ya que los ingresos tributarios entran en
vigor sobre el crecimiento del PBI cuando éstos se convierten en gasto publico. Ademads sefialan que este
ultimo proceso toma tiempo y se vuelve operativo después de que el parlamento apruebe y posiblemente
también modifique (via proyecto de ley) un nuevo presupuesto. Bajo esta justificacién, y siguiendo el
enfoque de Boschi y d’Addona (2019), no se reporta una prueba de exogeneidad para logY: (detalles en
profundidad sobre este punto, son encontrados en la Seccién 3 de Fricke y Stissmuth, 2014). Para detalles
sobre el MPCE y la prueba de exogeneidad véase Geweke et al. (1983) y Johansen (1992).

18E] Anexo A describe detalladamente el Modelo de Estimacién con Coeficientes Variantes en el Tiempo.
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3.2.1. Inferencia de los Regimenes

La inferencia de los estados de la economia (régimen) se realiza considerando el modelo de
fluctuaciones del producto desarrollado por Hamilton (1989). Sea s; una variable aleatoria
discreta no observable que describe el estado latente de la economia. Cuando s; = 1, la
economia se encuentra en expansiéon, y cuando sy = 2, la economia se encuentra en recesion.
Hamilton (1989) asume que la transicion entre los estados es gobernada por un proceso
de Markov de primer orden y que la dindmica de la tasa de crecimiento del producto sigue
un proceso AR(4) en desviaciones respecto de la media.”
La dinamica no lineal o asimetria en las fluctuaciones del producto es capturada haciendo
que la media sea funcion del régimen.

Considerando la notaciéon empleada en Kim y Nelson (1999) y permitiendo que la va-
rianza esté también en funcién del régimen, el modelo para la inferencia de la probabilidad
del estado de la economia es como sigue:

(2t = pu(st)) = d1(ze—1 — pu(se-1)) + P2(2e-2 — p(si—2))
+ ¢3(zt—3 — p(st-3)) + Pa(2t—1 — p(81-4)) + &
et|ss ~ i.i.d. N'(0,0%(s4))
p(se) = pase + pz(1 — st)
0% (s¢) = st + o5(1 — s¢)
s¢ € {1,2}
Pr s = 1]s4—1 = 1] = p11, Pr [s¢ = 2[s4—1 = 2] = pao

donde z es la tasa de crecimiento trimestral anualizada del PBI real desestacionalizado®?:

2t = (]- + A%}/trl - 1) y 0 = (M17N270-%7U§7¢17¢27¢37¢47p117p22)/ es el vector de pa’ré“_
metros poblacional del modelo. La funcién de log verosimilitud del modelo esta dada por:

T
L(6) = log f(ze|th—1, 8¢, St—1, St—2, St—3, St—43 ) (6)

t=1

y es construida mediante el uso del algoritmo recursivo (filtro) propuesto por Hamilton
(1989). El estimador 0 es obtenido via la maximizacién numérica de (6) con respecto a 6 y
luego empleado para estimar la probabilidad inferida de experimentar un régimen s condi-
cionado al conjunto de informacién disponible hasta el instante ¢, {Ats‘t = Pr [st = s|iy; 5},
necesaria para llevar a cabo la estimacion del modelo de corto plazo, ecuaciones (4) y (5).

9Hamilton (1989) emplea un modelo de cambio de régimen markoviano autoregresivo centrado respecto a
la media con una eleccién arbitraria de 4 rezagos para analizar la tasa de crecimiento del PBI de EEUU.
Esta eleccién ha sido empleada en este documento, siendo recomendable para una futura extension,
que la cantidad de rezagos adecuada sea obtenida empleado criterios de informacién. Véase para Pert,
el estudio de Rodriguez (2010); y respecto a evidencia internacional, los trabajos de Goodwin (1993);
Bodman y Crosby (2000); Huber y Fischer (2018); y Carstensen et al. (2020).

20Véase Winkelried (2013); Castillo y Floridn (2019); y Castillo y Floridn (2021).
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4. Resultados Empiricos

4.1. Datos

Para la estimacién de elasticidades y boyanza se emplean series en frecuencia trimestral
del PBI, IGV total, IR, y las respectivas subcategorias IGV-INT, IGV-M, IR-PN e IR~
PJ.2! Estos datos fueron obtenidos de las Series Estadisticas del Banco Central de Reserva
del Pertt (BCRPData) para el periodo comprendido de 1995Q1 a 2019Q4. Respecto, a
la variable dummy de intervencién de politica tributaria, esta ha sido construida para
cada categoria de impuesto siguiendo el enfoque de Boschi y d’Addona (2019)?2; esto
es, mediante un registro narrativo de los cambios discrecionales de politica tributaria.
Esta variable toma el valor de 1 en los trimestres en la que entra en vigor un cambio de
politica tributaria y 0 en caso contrario. La fuente de datos sobre los cambios tributarios
provienen del compendio de tasas impositivas publicado por la Superintendencia Nacional
de Aduanas y de Administracién Tributaria (SUNAT).23 Para el cdlculo de boyanza, se
parte de los mismos datos del calculo de elasticidades sin realizar el ajuste por cambios
tributarios; es decir, excluyendo en el modelo de largo y corto plazo, la incorporacién
de variables dummies de reforma tributaria. Todas las variables han sido expresadas en
términos reales (precios constantes del ano 2007) y desestacionalizadas mediante el método
Census X-13.2% La Figura 1 muestra la evolucién de las series en estudio en logaritmos
(Base 2007) para el periodo 1995Q1-2019Q4.

4.2. Resultados

La Tabla 1 presenta los resultados de la estimacién de los regimenes bajo dos modelos
para la tasa de crecimiento del producto. El modelo 1 sigue la especificacién de Boschi y
d’Addona (2019),2% mientras que el modelo 2 incorpora una correccién por autocorrelacién
sugerida por Hamilton (1989) detallada en la Seccién 3.2.1 como parte de la metodologia
propuesta. Este modelo 2 seleccionado presenta un mejor ajuste a los datos, obteniéndose
especificamente un R-Cuadrado mayor de 0.564, en comparacién al obtenido de 0.339
en el modelo 1; y con un mayor valor de log likelihood (—284.448). Asi, a partir de lo
expuesto, para el periodo de estudio 1995Q1-2019Q4 los resultados muestran que en
el Régimen 1 (expansién) se experimenta una tasa de crecimiento de 6.426 % con una
desviacién estandar de 1.674 %. Mientras que en el Régimen 2 (recesién)?% se experimenta

21E] IR tiene un comportamiento estacional peculiar al ser un pago que en el Perii se regulariza entre los
meses de marzo—abril (segin calendario especial), el cual puede no haber sido removido en su totalidad
con el método estandar empleado. La literatura revisada se limita exclusivamente a aislar el efecto
de politicas tributarias discrecionales dada la ausencia de una metodologia estdndar comin con datos
trimestrales. Una posible extension del estudio, podria considerar el documento de Tello (2002) con data
en frecuencia mensual, que para fines de proyeccién, en la modelacién empirica del IR, incorpora una
variable dummy mensual para capturar tal comportamiento.

22Esta metodologia es propuesta originalmente por Singer (1968).

Z3Las principales tasas impositivas estdn disponibles ptiblicamente en el siguiente sitio web de la SUNAT:
http://www.sunat.gob.pe/estadisticasestudios/

24Para mayor detalle remitirse a U. S. Census Bureau’s seasonal adjustment program.

ZEspecificamente, Boschi y d’Addona (2019) modelan la tasa de crecimiento del PBI siguiendo un proceso
de cambio de régimen markoviano en la media (u): AlogY; = u(s¢)+ e¢ ; donde p es la media del
proceso condicionado al estado no observable de la economia s¢, y € es un choque gaussiano aleatorio
con desviacién estdndar o (la notacién descrita es la oficialmente utilizada por estos autores).

26S8egiin Boschi y d’Addona (2019), los regimenes de recesién se calculan como probabilidades de tener un
cierto nivel de crecimiento del PBI, que puede ser negativo o positivo (aunque bajo).
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una tasa de —5.364 %, con una desviacién estdndar de 2.00 %. Ademds, se observa que
la probabilidad de permanecer en el régimen, una vez en él, es de 0.949 y 0.651 para el
Régimen 1 y 2, respectivamente. Por otra parte, en el primer panel de la Figura 2 se
aprecia la tasa de crecimiento trimestral anualizada del PBI real desestacionalizado para
el horizonte de estudio; mientras que en el segundo panel, se observa con linea continua la
probabilidad filtrada de que la economia esté experimentando un régimen de expansién,
Al _

&t (Pr[s;=1]).

Los resultados empiricos de la estimacién de elasticidades se presentan en los paneles
A, By C de la Tabla 2. En el panel A se presentan los estimados de esta investigacion;
mientras que en los paneles B y C se muestran los obtenidos por MZ 2012 y FS 2014,
respectivamente. La primera columna presenta la categoria de ingreso tributario; la se-
gunda, muestra la estimacién para el largo plazo; de la tercera a la quinta, se reportan
las elasticidades de corto plazo; y finalmente, la sexta columna presenta una prueba Like-
lihood Ratio (LR) de presencia de asimetria en las elasticidades. En el panel A se observa
que en el largo plazo (8), la categoria de ingreso que presenta la mas elevada elasticidad
es el IR-PJ (1.704) seguida por el IR (1.658), el IR-PN (1.629), el IGV-INT (1.329), el
IGV total (1.302) e IGV-M (1.294). Todas estas elasticidades estimadas son mayores a la
unidad, evidenciando que en el largo plazo los ingresos crecen méas que proporcionalmente
ante un aumento de uno por ciento en el producto. Estos resultados son consistentes con
los obtenidos por MZ 2012 y FS 2014.

La tercera columna del Panel A de la Tabla 2 muestra la estimacién de la elasticidad
de corto plazo lineal; la cuarta, la estimacion condicionada por el Régimen 1; y la quinta,
la estimacién condicionada por Régimen 2. Todos los resultados son significativos excepto
para la categoria IR-PN,?” estando este tiltimo resultado en linea con MZ 2012 y FS 2014.
Al respecto, Boschi y d’Addona (2019) senalan que el coeficiente de elasticidad a corto
plazo mide el cambio porcentual del ingreso tributario asociado a un cambio positivo en
el PBI, ya sea en recesion o en auge. Entonces, si el coeficiente de elasticidad es positivo,
se tiene que los ingresos aumentan cuando aumenta el PBI; y si la elasticidad es negativa,
los ingresos disminuyen a medida que aumenta el PBI.

Se observa en el primer caso de corto plazo sobre el modelo lineal (B), que la categoria
més eldstica corresponde al IR-PJ con un valor de 2.871, seguida por el IR (2.054), la
subcategoria de IGV-M (1.716), el IGV total (1.479) y finalmente el IGV-INT (1.450).
Respecto al segundo caso, el modelo no lineal, encontramos que cuando la economia expe-
rimenta un régimen de expansion (31), la categoria de ingreso mas elastica corresponde al
IR-PJ con un valor de 2.477 (en linea con F'S 2014). Siguen en este ranking el IGV-M, IR,
IGV total e IGV-INT, con los valores de 1.971, 1.527, 1.391 y 1.283, respectivamente. Por
otra parte, bajo un régimen de recesion (ﬁ}), el ingreso més eldstico (en valor absoluto)
corresponde también al IR-PJ (-5.221), consistente con el hallazgo de F'S 2014; mientras
que para el IR, el IGV-INT e IGV total se observan los valores de elasticidad de —2.096,
1.518 y 0.774 respectivamente. En este segundo caso no lineal, de manera similar a FS2014,
se reporta un valor negativo de la elasticidad para el IR e IR-PJ. Al respecto, segin la
interpretacién senalada por Boschi y d’Addona (2019), en el régimen de recesién un au-
mento del 1% en el PBI se asocia con una disminucién, por ejemplo, de —5.221 puntos

27 Al respecto, Awasthi (2017) senala que la elasticidad del IR-PN depende del crecimiento y la distribucién
de la renta. Asi, indica que si las tasas salariales o el ingreso per capita estdn aumentando, entonces el
IR-PN es elastico a medida que més personas se vuelven imponibles y ascienden a tramos impositivos
mas altos. Por lo que si el alto crecimiento de la poblacién conduce a un gran ntimero de trabajadores
poco calificados y con salarios bajos, el IR-PN aumentara poco y no sera elastico. En este sentido, el
autor enfatiza que IR-PN no serd tan eldstico si existen restricciones para el aumento de los salarios.
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porcentuales en el IR-PJ; y con ello, se evidencia que es el ingreso que presenta mayor
caida en recesién, en comparacion a las otras categorias en estudio.

La mayor variabilidad que presenta el IR-PJ para el caso peruano es un rasgo distin-
tivo encontrado también en diversos estudios empiricos realizados para EEUU (Garrett,
2009)%8, paises de la Unién Europea (Price et al., 2014; Mourre y Princen, 2019);2° asi
como para paises miembros de la OCDE y Letonia (Price et al., 2015, y Deli et al., 2018).3°
Respecto al corto plazo, Mourre y Princen (2019) senialan que la fuerte dependencia de la
elasticidad del IR-PJ con el ciclo econémico es coherente con el hecho de que los impuestos
sobre la renta de las empresas estan muy influenciados por la posibilidad legal de que las
empresas trasladen sus pérdidas a afios posteriores (“arrastre de pérdidas” o loss carry
forward)3!, en especial durante los “valles” del ciclo econémico (contracciones), trayendo
en consecuencia una posible reduccion de estos ingresos en periodos de malas condiciones
econémicas, incluso después de que una recesién haya alcanzado su punto méas bajo. Estos
autores senalan ademas que en un periodo de recesién, la proporciéon de empresas que pre-
sentan pérdidas contables (es decir, beneficios negativos) es mucho mayor, por lo que estas
pérdidas no son gravadas, y representan una caida de la recaudacion en esta categoria.

Otra razén por la que la elasticidad del IR-PJ es muy variable es explicada por Awasthi
(2017), quien senala que la elasticidad de este ingreso depende de si los sectores en creci-
miento de la economia han sido gravados o se han concedido exenciones, incentivos fiscales
o incluso provisiones como “arrastre de pérdidas”. En el Per1, la base legal de este sistema
de arrastre de pérdidas se encuentra en el articulo 50 del Texto Unico Ordenado de la
Ley del Impuesto a la Renta (TUO-LIR) publicado en el ano 2004 por Decreto Supremo
N° 179-2004-EF. En particular, ademés se ha promulgado una regla especial en relacién
a este sistema; que consiste que, el Ministerio de Economia y Finanzas (MEF) a través
del Decreto Legislativo N° 148132 establecié ampliar, de manera excepcional, el plazo de
arrastre de pérdidas bajo uno de sus sistemas de compensacion previsto en el TUO-LIR
como respuesta a la crisis econémica provocada por el COVID-19.33

Prosiguiendo con los estimados de la Tabla 2, la sexta columna del Panel A presenta
la prueba LR de asimetria en las elasticidades, cuya hipdtesis nula es a favor del modelo
lineal. Los resultados evidencian que en todas las categorias de ingresos tributarios, la no
linealidad siempre es estadisticamente significativa, como lo demuestran los [p — value] de
los estadisticos de prueba LR. Por lo tanto, se encuentra evidencia de comportamiento
asimétrico en los ingresos tributarios en estudio. Este resultado es consistente con la lite-
ratura de asimetrias de elasticidades en el corto plazo (véase, entre otros, los estudios de
Bruce et al., 2006; Wolswijk, 2009; Jooste y Naraidoo, 2011; Bettendorf y van Limbergen,
2013; F'S 2014; Boschi y d’Addona, 2019).

2Garrett (2009) utilizando datos para EEUU encuentra que el IR-PJ presenta la mayor variabilidad a
corto plazo (més eldstico) en el periodo de 1977—-2000.

29En este estudio para 28 paises miembros de la Unién Europea, Price et al. (2014) estiman elasticidades
de ingresos tributarios para el periodo 1990-2013. Por su parte, Mourre y Princen (2019) basdndose en un
panel de paises de la Unién Europea para el periodo 2001-2013, estiman las elasticidades de los ingresos
a corto y largo plazo para los impuestos al consumo, contribuciones sociales, IR-PN e IR-PJ.

30Para el periodo de 1990-2013, Price et al. (2015) estiman elasticidades de ingresos para 34 miembros de
la OCDE y Letonia. Mientras que, Deli et al. (2018) para un estudio de 25 paises miembros de la OCDE,
demuestran que en el largo y corto plazo, el IR-PJ es el ingreso més elastico en el periodo 1965-2015.

31Ver también Wolswijk (2009) para una mayor discusién sobre el efecto de loss carry forward.

32Para un completo detalle remitirse a: Normas Legales-Decreto Legislativo N© 1481 que extiende el plazo
de arrastre de pérdidas bajo el sistema a) de compensacién de pérdidas. Diario Oficial El Peruano.

33Véase Floridn y Morales (2021) para los efectos en la demanda y oferta agregada ante el choque COVID-19
en el Pert; y las politicas que se aplicaron para aliviar este choque desde el d&mbito gubernamental.
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Existen fundamentos teéricos para considerar una elasticidad tributaria variable en
el tiempo. Un primer andlisis corresponde a que los agentes econdémicos (hogares, las
empresas u otros) pueden cambiar su comportamiento dependiendo de las diferentes fases
del ciclo. Por ejemplo, los hogares podrian reducir proporcionalmente el consumo de bienes
de necesidades béasicas durante las recesiones, mientras gastan proporcionalmente més
(menos) en otros bienes durante las expansiones (contracciones). En estas circunstancias,
los ingresos por IGV o IVA34, por ejemplo, reaccionan de manera menos pronunciada a
los cambios en el PBI durante las fases de recesién que en expansién (véase FS 2014).

Otra fuente de asimetria es la desigualdad de ingresos, dado que a medida que la econo-
mia se desacelera, el extremo inferior de la distribucién del ingreso soporta la mayor parte
de los despidos o rotaciones en el mercado laboral, mientras que la mayoria de los ingresos
por impuestos a la renta provienen del extremo superior de la distribucién, cuyos patrones
de ingresos y gastos se mantienen relativamente estables durante el ciclo econémico (véase
Boschi y d’Addona, 2019). En esta linea, también se espera que el cumplimiento tributario
cambie a lo largo del ciclo econémico ya que los contribuyentes que enfrentan recesiones
tienden a percibir un menor riesgo de sanciones debido a la evasién fiscal en comparacion
con mayores ganancias potenciales al evitar la quiebra o insolvencia. Ademads, las recesio-
nes pueden impulsar la actividad econémica del sector formal al informal. Esto tltimo es
consistente con la evidencia empirica de que la eficiencia de la recaudacién de impuestos
parece ser menor en contracciones econémicas (véase el estudio de Sancak et al., 2010).

De forma ilustrativa, la Figura 3 presenta los valores estimados de las elasticidades de
largo y corto plazo para cada ingreso tributario en estudio. Los paneles A—F muestran con
linea de color gris, la elasticidad de corto plazo variante en el tiempo dentro del periodo de
estudio, denotada como fS,:; y con lineas de color morado, azul, verde y rojo, los valores de
las elasticidades para el largo plazo, corto plazo lineal, corto plazo no lineal (expansién) y
corto plazo no lineal (recesion), respectivamente.

La Tabla 3 presenta los resultados de boyanza a partir de la aplicacion de la metodologia
propuesta, que es similar al caso de las elasticidades, pero enfatizando el aislamiento
de las variables dummies de reforma tributaria en las tres especificaciones de modelos
(largo plazo, corto plazo lineal y no lineal). Los resultados demuestran que en todas las
categorias impositivas, la no linealidad siempre es estadisticamente significativa (columna
6), demostrando la existencia de asimetrias en corto plazo.

Los resultados obtenidos muestran un impacto “marginal” o de baja magnitud por
parte de las reformas tributarias3® sobre la dindmica de corto y largo plazo de los ingresos
en estudio.?® En general, se observa que para cada ingreso por impuesto, los valores de
las boyanzas (Tabla 3) siguen muy de cerca a las elasticidades (Tabla 2) con diferencias

34GQegiin, Awasthi (2017) la elasticidad de este ingreso tributario depende principalmente de si existe un
impuesto especifico o ad valorem. Asi, indica que, medida que los precios aumentan con la inflacién, el
impuesto especifico se mantendréd constante, lo que resultard en una disminucién en la relacién entre los
ingresos fiscales y el PBI. Y respecto, al caso del impuesto ad wvalorem, sefiala que los ingresos fiscales
aumentan en la misma proporcién que los precios.

35 Al respecto, existen estudios aplicados a paises de la Unién Europea, como el realizado por Agnello
y Cimadomo (2009), que aborda el tema sobre la estimacién de los efectos dindmicos que tienen las
reformas y cambios tributarios sobre los ingresos por impuestos, y sobre cémo las politicas tributarias
discrecionales han reaccionado a las fluctuaciones econémicas.

36En este contexto, el presente estudio enfatiza que un sistema tributario eldstico es deseable en una eco-
nomia en desarrollo, como el Perid, porque significa que los ingresos por impuestos crecerdn en mayor
proporcién y de manera automatica al aumentar el PBI, y sin los requerimientos de implementar constan-
tes reformas tributarias asociadas a aumentos sensibles en las tasas impositivas o imposicién de nuevos
impuestos (Capistran, 1999; Creedy y Gemmell, 2003 y Akitoby, 2018).
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a partir de la primera y segunda cifra decimal. Recordemos que la elasticidad incorpora
exclusivamente el efecto del PBI sobre la evolucion de los ingresos tributarios, mientras
que boyanza incorpora tanto el efecto del PBI como el de las reformas; esto es, el concepto
de elasticidad es una construccioén tedrica, ya que trata de recrear que hubiese ocurrido en
ausencia de reformas tributarias (Cardoza, 2017).

Finalmente, se encuentra evidencia que el IR-PJ es la categoria con mayor valor de
boyanza (en valor absoluto) en corto y largo plazo. Este hallazgo es consistente con lo ob-
tenido por Dudine y Jalles (2018), que en un estudio para 107 paises, encuentran evidencia
que para la categoria de paises desarrollados, el IR-PJ es el ingreso de mayor boyanza en
largo y corto plazo en el periodo 1980-2014. Ademads, se encuentra en linea con Deli et al.
(2018), que para una muestra de 25 paises miembros OCDE, encuentran que el IR-PJ es
la categoria con mayor valor de boyanza en largo y corto plazo para el periodo 1965-2015.
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5. Conclusiones

En este documento se realiza una estimaciéon empirica de la elasticidad y boyanza de los
ingresos tributarios respecto al producto para la economia peruana condicionado por el
estado del ciclo econémico (auge/recesiéon) para el largo y corto plazo. Se consideraron
los principales componentes de la recaudacién tributaria en el Perti: IGV total, IR y las
subcategorias de IGV-INT, IGV-M, IR-PN e IR-PJ.

Los principales resultados obtenidos son consistentes con la literatura empirica y se
enumeran a continuacion. Primero, los modelos rechazan fuertemente la hipétesis de li-
nealidad, evidenciando la existencia de asimetrias y no linealidades en la dindmica de la
elasticidad de corto plazo. Segundo, a excepcién del IR-PN y del IGV-M, todas las cate-
gorias de impuestos son eldsticos (mayores a la unidad) en largo plazo, corto plazo lineal y
no lineal. Tercero, se encuentra que para el periodo 1995Q1-2019Q4, el IR-PJ es el ingreso
tributario mas eldstico y de mayor valor de boyanza (en valor absoluto) respecto al pro-
ducto en la dindmica tanto de largo como de corto plazo. Especificamente, se obtiene que
la elasticidad del IR-PJ respecto al producto es 1.70 para largo plazo y 2.87 para el caso
lineal de corto plazo; y, respecto a la especificacién no lineal, las estimaciones muestran que
en expansiéon un incremento de 1% del PBI aumenta el IR-PJ en 2.48 por ciento; mientras
que en recesion, reduce los niveles del IR-PJ en 5.22 puntos porcentuales, evidenciando
ser la categoria impositiva que presenta el mayor crecimiento y el mayor descenso en fase
de expansion y recesién, respectivamente.

La mayor sensibilidad que presenta el IR-PJ para el caso peruano es un rasgo distintivo
encontrado también en estudios empiricos realizados para EEUU, Unién Europea y paises
miembros de la OCDE. En particular, se enfatiza que la fuerte dependencia del IR-PJ
con el ciclo econémico (asimetria de corto plazo) es coherente con el hecho de que los
impuestos sobre la renta de las empresas estan muy influenciados por la posibilidad legal
de que trasladen sus pérdidas a afios posteriores (arrastre de pérdidas), en especial durante
los “valles” del ciclo econémico (contracciones). Asimismo, una comparaciéon entre las
estimaciones obtenidas de boyanza y elasticidad, evidencia un impacto de baja magnitud
por parte de las reformas tributarias sobre la dindmica de corto y largo plazo de los ingresos
por impuestos empleados en este estudio.

Se espera que los resultados obtenidos contribuyan al debate académico respecto a
la evolucién de la recaudacion fiscal y la influencia del ciclo econémico; y, desde una
perspectiva de politicas ptblicas, proporcione una herramienta 1til para el fortalecimiento
del marco para la gestion de las finanzas publicas que permita otorgar una guia a las
politicas orientadas a la elevacién de los niveles de recaudacién y mejora del gasto publico.

Una posible extension a este documento consistiria en la aplicaciéon de la metodologia
econométrica empleada a otros paises de la regién que requieran la estimacién de indica-
dores de medidas fiscales (por ejemplo, multiplicadores fiscales del gasto corriente, gasto
de capital e ingresos tributarios) condicionados al estado del ciclo econémico.
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Tabla 1: Tasa de crecimiento del PBI segtin el Estado de la Economia Peruana
para el periodo 1995 — 2019

Modelo 1 Modelo 2
Coeficientes Régimen 1 Régimen 2 Coeficientes Régimen 1 Régimen 2
W 5.527% -4.185¢ n 6.426¢ -5.364¢
o 1.670¢ 2.250¢ o 1.674¢ 2.000¢
o1 -0.037
b2 0.206¢
b3 0.336°
P4 -0.003
Probabilidad de Probabilidad de
permanencia en el régimen 0.941¢ 0.5429 permanencia en el régimen  0.949¢ 0.651¢
R? 0.339 R? 0.564
Log Likelihood -300.345 Log Likelihood -284.448

Nota: Se define z: como la tasa de crecimiento trimestral anualizada del PBI real desestacionalizado en el periodo
t: 2z = (1+A%Y:)* — 1. Asi, el modelo 1 es z; = u(st)+er, et ~ N(0,02(st)). Mientras que, el modelo 2 es
2t = p(st)+P126-1 + .. + Pazt—a + e, et ~ N(0,02(s¢)). Ambas versiones modelan z; en cada régimen de la
economia para Pert, caracterizando a expansiéon como Régimen 1; y recesién, Régimen 2. Para el caso de interés, el
modelo 2, la tasa de crecimiento del PBI es 6.246 por ciento y -5.364 por ciento en el Régimen 1 y 2, respectivamente.

Los simbolos ¢, b y ¢ indican la significancia estadistica de los coeficientes al 1%, 5% y 10 %, respectivamente.
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Tabla 2: Elasticidades estimadas para cada Ingreso Tributario — Pert

A. RESULTADOS DE LA PRESENTE INVESTIGACION

Corto Plazo

Ingreso Largo Plazo Lineal No lineal Estadistico de
Tributari ueb:
ouaro A A Régimen 1 Régimen 2 Prueba LR
g p (Expansion) (Recesi6n) [p-value]
[')A)l /92
a a a ¢ 75.34
IGV total 1.302 1.479 1.391 0.774 [0.0000]
u a a u 75.617
IGV-INT 1.329 1.450 1.283 1.518 10.0000]
a a a 78.715
IGV-M 1.294 1.716 1.971 -1.369 [0.0000]
u a . b 77.319
IR 1.658 2.054 1.527 -2.096 10.0000]
a o “ o 89.184
IR-PJ 1.704 2.871 2.477 -5.221 10.0000]
IR-PN 1.629¢ 0.281 0.249 0.117 -
B. RESULTADOS DE FRICKE AND StissmuTh (2014)"
IGV total 1.606¢ 2.036 -0.387
IGV-INT " b
(Internal VAT) 1.112 1.436 -0.232
IGV-Externo a b
(xternal VAT) 2.123 2.834 -0.083
IR 2.007¢ 3.846¢ -1.989°
IR-PJ 2.102¢ 5.363¢ -2.238¢
IR-PN 1.610° 0.360 0.360
C. RESULTADOS DE MACHADO Y ZULOETA (2012)”
IGV total 1.36° 0.30 0.60 0.40
IR-PJ 2.68¢ 2.01 -0.97 2.47¢
IR-PN 1.60° -0.67 -1.29 -0.65

Notas: El panel A reporta para Peri la elasticidad para el largo plazo, corto plazo lineal y no lineal de las categorias
IGV, IGV-INT, IGV-M, IR, IR-PN e IR-PJ respecto al PBI para Pert, asi como una prueba Likelihood Ratio
cuya hipétesis nula es a favor del modelo lineal. Los simbolos ¢, ® y ¢ indican el rechazo de la hipétesis nula de que
la elasticidad es 0 en los niveles de significancia al 1%, 5% y 10 %, respectivamente.

"/ Fricke y Siissmuth (2014) indican que el Régimen 1 y Régimen 2, estd asociado a situarse por encima y debajo
del equilibrio de largo plazo, respectivamente.

2/ Machado y Zuloeta (2012) senalan que el Régimen 1 y Régimen 2, es bad times y normal times, respectivamente.
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Tabla 3: Boyanzas estimadas para cada Ingreso Tributario — Pertl

Corto Plazo

Ingreso Largo Plazo Lineal No lineal Estadistico de
Tributario Prueba LR
Régimen 1 Régimen 2
) 6] (Expansion) (Recesién) [p-value]
A s
, . . a . 75.052
IGV total 1.302 1.485 1.410 0.726 [0.0000]
. . " B 75.679
IGV-INT 1.330 1.451 1.270 1.496 [0.0000]
. . . 78.507
IGV-M 1.289 1.619 1.850 -1.235 [0.0000]
. . b b 78.237
IR 1.650 2.599 2.159 -2.205 [0.0000]
. . . “ 83.577
IR-PJ 1.709 2.848 2.535 -4.284 [0.0000]
IR-PN 1.629¢ 0.276 0.254 0.136 -

Nota: Se reporta la boyanza para el largo y corto plazo para las categorias de impuestos en estudio, asi como, una
prueba Likelihood Ratio, cuya hipétesis nula es a favor del modelo lineal. Los simbolos
de la hipétesis nula de que la boyanza es 0 en los niveles de significancia al 1%, 5% y 10 %, respectivamente.

¢ indican el rechazo
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Figura 1: Series de Tiempo en logaritmos para el periodo 1995Q1-2019Q4
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Nota: Se presenta la evolucién en logaritmos de las series del PBI, IGV total, IGV-INT, IGV-M, IR,

IR—PJ e IR-PN. Las series son de frecuencia trimestral comprendidas en el horizonte 1995Q1 a 2019Q4.
Fuente: BCRP. Elaboracién propia.
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Figura 2: Tasa de crecimiento del PBI y probabilidad filtrada Pr[s;=1]
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Nota: El primer panel muestra la grafica de la tasa de crecimiento trimestral del PBI, mientras que el
segundo panel muestra con linea continua la probabilidad filtrada de que la economia esté experimentando

un régimen de expansion, é\lt‘ ‘ (Pr[stzl]). Las areas de color gris indican los trimestres dénde se reporta

una Pr[s;=1] mayor a 0.5.
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Figura 3: Elasticidades de largo y corto plazo para cada Ingreso Tributario
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Nota: Para cada ingreso tributario presentado en los paneles a-f se visualiza con linea de color gris la
elasticidad de corto plazo variante en el tiempo dentro del periodo de estudio (8.¢); y, con lineas de color
morado, azul, verde y rojo, los valores de las elasticidades para el largo plazo (8), corto plazo lineal (),
corto plazo no lineal (expansién, ,31) y corto plazo no lineal (recesién, Bg) respectivamente. Los simbolos

@ by ¢ indican la significancia estadistica de los coeficientes al 1%, 5% y 10 %, respectivamente.
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Anexo A: Modelo de Estimacion con Coeficientes Variantes
en el Tiempo

Sea un proceso K, dimensional VAR(p) con coeficientes variantes en el tiempo (Liitkepohl,
2005):

Vi=Vi+tAuyi1+- -+ Apyi—p +Bouxi +Buxi1 + -+ Boaxieg1 +ug (7)

donde y; = (ylt, .. ,yKyt)/ y x¢ = (14, .. ,xKIt)/ son vectores de variables endégenas y
exogenas respectivamente; vy, Aqy, ..., Ap y By, ..., Bg_1,; , son los coeficientes varian-
tes en el tiempo; vy u; es un vector de perturbaciones fundamentales que se asume esta
normalmente distribuido y serialmente no correlacionado, esto es, u; ~ N (0, X;).

Considerando que en cada periodo t la economia puede experimentar dos posibles es-
tados: expansion, s = 1, o recesion, s = 2, con probabilidades ftll Y é?l , Tespectivamente; la
(K, x (pKy + ¢K, + 1))—matriz de coeficientes variantes en el tiempo, Cy:

C, = [Vt,Au, s 7AptaB0t7 e 7Bq—1,t]

con " .
e ft|tv(1) + §t|tv(2)

Ay = é}“Agl) + ?WAZ(»Z), parai=1,2,...,p

B = é}“By) + g?‘thz)’ paraj=1,2,...,q—1

puede expresarse como:
C: =¢g,cY +g,c? (8)

donde C) = [v(5>,A§S), . ,A,()S),B(()S), . ,B((;)l es el vector de coeficientes asociado al

estado s, para s = 1,2, y ademas
0<&,<1,0<&, <1l y &, +&, =1

De la misma manera, la matriz de varianzas y covarianzas de los residuos, 3, puede
ser expresada mediante:

3 = Fluw] = glt\tz(l) + gtz|t2(2) 9)
Para efectuar la estimacién por maxima verosimilitud (ML) escribimos el modelo (7)
como:
yi=CiZy 1 +wy (10)
donde )
Ct = [VtaAlta'-'7AptaB0t7~'~7Bq—1,t}7y Zt—l = [lay;—la"'vyz—paxiw"7X;£—q+1} .

((pKy+qK-+1)x1)

Asumiendo que C; depende de un (NN x 1) —vector v de pardmetros fijos, 3; depende
de un (M x 1) —vector o de pardmetros fijos, los vectores v y o son disjuntos y no rela-
cionados, y los residuos son gaussianos, u; ~ N (0, ¥;); la maximizacién de la funcién de
log-verosimilitud del modelo

K, T 1< 1 & -
; log (2m) — 5 E log %] — 5 E R gt (11)
t=1 t=1

logl (v,0) = —
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arrojard el siguiente sistema de ecuaciones (normales) no lineal:

3logl , CIARN dvec(CH)) ,

TR =3y G G S gy =0 (12)
s=1t=1

dlogl(vy,0) _ 1 2 - dvec(B™))’ ()] 71 17 s

outtn) _1 g [0S (e ] 5] -0

Liitkepohl (1992, 2005) prueba que los estimadores ML resultantes de la soluciéon del con-
junto de ecuaciones normales (12)-(13), son

T —1
CH = <Z§t|t3’t t— 1) (Zgatzt—lzg—l) (14)
=2

\=
S = &Y Gy - CVZ )y - CUZ, Y (15)
t=2

para s =1,2con & = T Zt 1 §t +» v muestra ademds que la correspondiente maxima funcién
de log-verosimilitud, dejando de lado el término constante aditivo, estd dada por

1< -~ 1 —1 1) =2 (2
A= =5 D log |8 = =57 (g log |5 + € 10g[S )D (16)
=2
Podemos expresar (14) y (15) bajo la notacién de una estimacién MCO ponderada

C®) = YW,Z (ZW,Z) " (17)
a(s) gs ~(8)~(8)
¥ = T (ug )ug ) ) (18)

~ \T
dondeY = |yo,....,y7 |, Z=[Z1,...,Z7_1 ], W, = diag ({gat}t_Q) es la matriz diagonal
ponderadora y ﬁgs) =y, — COZ, ;.

Finalmente, si se considera que todos los coeficientes son invariantes en el tiempo, los
estimador ML serian

= (Z ytzzl) (i Zt_lzzl) - Y7 (22)" (19)

1

T
> = Z CZt 1)yt — CZy1) = T (u,u; (20)
t=2

donde Uy = y; — (AJZt_l; y, dejando de lado la constante aditiva, la correspondiente maxima
funcién de log-verosimilitud toma la forma:

A= —%Tlog‘f)‘
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