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RESUMEN
El presente trabajo de investigacion, se llevé a cabo en el Peru. El objetivo principal de la
investigacion presentada es, “Determinar cual es el impacto de la volatilidad del precio
de los commodities en el comportamiento de los ingresos fiscales en el Per durante el

periodo 2000 - 2016.”".

Con los datos recabados de fuente secundaria del BCRP (Banco Central de Reserva del
Peru), el siguiente paso fue verificar la hipétesis: “De acuerdo a los diferentes estudios
tedricos y empiricos se puede afirmar que, el impacto que tiene el precio de los
commodities (minerales) sobre los ingresos fiscales del gobierno central en el Peru
durante el periodo 2000 al 2016, es positivo”, asi mismo de esta relacion se muestra que
en el analisis de descomposicion de varianza se muestra un impacto alrededor del 12%

a partir del segundo periodo.

El precio de los commodities es muy volatil, pero con una tendencia al alza en el horizonte
temporal, en el 2001 el indice de precio sufrié una disminucion de 26.5% a 24.2%, que
se explico principalmente por el descenso del precio del cobre, oro y la plata en -13.0%,
-2.9% y -12.0% respectivamente. Que a su vez en el afio 2006 se tuvo el registro de
mayor crecimiento en el indice de precios de estos mismos minerales, afectando los
ingresos fiscales del gobierno central.

Palabras claves: Ingresos Fiscales, Precio de los Commodities, Ingresos Tributarios y No

Tributarios.



ABSTRAC

This research work was carried out in Peru. The main objective of this research is, "To
determine what is the impact of the volatility of the price of commodities in the behavior of

tax revenues in Peru during the period 2000 - 2016.".

With the data collected from a secondary source of the BCRP (Central Reserve Bank of
Peru), the hypothesis was verified: “According to the different theoretical and empirical
studies, it can be affirmed that the impact of the price of commodities ( minerals) on the
fiscal income of the central government in Peru during the period 2000 to 2016, it is
positive ”, likewise from this relationship it is shown that in the analysis of variance

decomposition an impact of around 12% is shown from the second period.

The price of commodities is very volatile, but with an upward trend in the time horizon, in
2001 the price index suffered a decrease from 26.5% to 24.2%, which was mainly
explained by the decrease in the price of copper, gold and silver at -13.0%, -2.9% and -
12.0% respectively. That in turn, in 2006 there was the highest growth record in the price

index of these same minerals, affecting the fiscal income of the central government.

Keywords: Tax Income, Price of Commodities, Tax and Non-Tax Income.



I. INTRODUCCION

1.1 CONTEXTO

La recaudacion impositiva hace referencia a las transferencias obligatorias
realizadas al Gobierno central con fines publicos. Tal como se muestra en la figura 1, los
ingresos fiscales a nivel global tienen una conducta creciente desde el inicio de la crisis
financiera durante el ailo 2009 donde los ingresos tributarios representaban un 13.2% del
producto bruto interno mundial, en el afio 2016 esta cifra representa el 15%.
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Figura 1: La recaudacion impositiva (% del PIB) a nivel Global durante el periodo

2000 - 2016
Fuente: Banco Mundial

El promedio de los ingresos por impuestos en Latinoamérica es 20.6%, y el de la
OCDE, de 33.4% durante el periodo 2000 al 2016, el panorama en América Latina, en
general, muestra la necesidad de cambios, teniendo en cuenta que “la recaudacion
promedio esta lejos de los paises de la OCDE”, como se puede apreciar en la figura 2
(OECD et al, 2018).

Entre los afios 2015 y 2016, la recaudacion fiscal y tributaria como relacion del PBI
en América Latina y El Caribe disminuyd de 0.4%, mientras que el promedio de la OCDE
aumento en 0.3% en el mismo periodo de tiempo. De esto se obtuvo como consecuencia

un incremento de la brecha entre los promedios de las ratios de la recaudacién tributaria



pasando de 10.9% en el afo 2015 a 11.5% en el afio 2016, todo esto con respecto al PBI
de ALCy de la OCDE. Ante la ausencia de reformas tributarias estructurales la proporcion
o relacion entre los impuestos y el PBI en la region de América Latina y El Caribe ha
mostrado una disminucion considerable, lo cual muestra y refleja el entorno econémico
de forma general de la region en su conjunto, ya que se ha observado que el crecimiento
real del PBI ha sufrido una desaceleracion desde el afio 2012 en la mayoria de paises
gue conforman esta regién. Lo que se espera, es que mejore el clima econdémico para los
afos siguientes (2017 y 2018) para poder observar crecimientos del PBI entre 2%y 2.5%
en toda la region de ALC. (OECD et al, 2018).
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Figura 2: Total de recaudacion tributaria en términos porcentuales de PIB en Peru,

América Latina y la OCDE, 1990-2010.
Fuente: OECD

Los precios de los insumos basico o materias primas siguen siendo un punto
considerable para la incidencia en los ingresos fiscales en casi la totalidad de los paises
de América Latina y El Caribe. Los ingresos concomitantes con el sector de hidrocarburos
disminuyeron en termino promedio 5.0% del PIB, en el afio 2013 tuvo su disminucién
menos notoria con un 2.7% del PIB y en el 2016 una tendencia mas notoria. Las débiles
utilidades que se registraron por los potenciales productores de hidrocarburos en la
region causaron una dura disminucion en los ingresos tributarios relacionados al sector,
esencialmente en el impuesto a las ganancias empresariales, asi como en los ingresos

no tributarios. Otros ingresos no tributarios, especialmente regalias y otras



participaciones con valor comercial en la produccién, se desplomaron a medida que el

precio del petrdleo crudo se mantuvo estético y la produccion regional se redujo.

Asi mismo los ingresos obtenidos por el sector minero registraron una ligera caida
de 0.37% del PIB a 0.35% del PIB en el afio 2015. Los ingresos tributarios siguieron
registrando una propension hacia la baja, reflejando el hecho de que las pérdidas
financieras en 2015 afectaron de forma significativa los ingresos por impuestos a la renta
de las empresas en 2016, principalmente en Chile. El repunte de los precios al finalizar
el afio de la mano con una mayor produccion en algunos paises potencio los ingresos no

tributarios, especialmente las regalias, principalmente en los paises productores de oro.

1.2 PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

1.2.1 DESCRIPCION

En la época del mundo andino el pueblo trabajaba para entregar los bienes
producidos a las autoridades, el cual era una forma con la que se recaudaba impuestos
de manera implicita, posterior a ello haciendo un repaso breve por la historia pasamos al
periodo prehispanico donde el tributo se volvio clave para la organizacién politica, ya que
el hecho de tributar expresaba el pacto que existe entre poblacién y el estado, es asi que
se puede establecer a los tributos como el nexo que existe entre el estado con los
productores y consumidores, motivo por el cual la importancia de analizar como se ha
venido desenvolviendo la recaudacion fiscal, el cual recae en el analisis de los ingresos

fiscales durante el periodo de estudio.

En el comportamiento de los ingresos fiscales del gobierno central se observa

bien definido cuatro etapas.
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Durante el periodo 2001 al 2006 los ingresos fiscales siguen una tendencia
alcista creciendo en promedio anual de 12%, en el afio 2006 los ingresos crecieron
alrededor del 99% con respecto al afio 2002 y 29% con respecto al afio 2005 como se
puede apreciar en la figura 3. El aumento de los ingresos fiscales se explico
principalmente por el progresivo crecimiento del precio de las exportaciones, como
también de los ingresos provenientes por concepto de regalias que se transfirieron a los
gobiernos regionales y locales, asi como por el concepto de canon, y a su vez del
aumento del dinamismo de la actividad econémica en su totalidad.

En el segundo periodo que comprende entre los afios de 2007 al 2009, el
crecimiento de los ingresos fiscales se comenzé a desacelerar al pasar de una tasa de
crecimiento de 29% a 15%, 12% y en el afio 2009 crecid en negativo de -10%. La caida
de los ingresos se justifica por la reducida percepcion y recaudacion del Impuesto a la
Renta (IR), especificamente por el bajon de los precios internacionales de los metales;
ademas, de la poca recaudacion del Impuesto General a las Ventas (IGV), relacionada a
la disminucion de las actividades economicas.

Para el afio 2010 los ingresos del gobierno crecieron abruptamente de -10%

a 23% con referencia al afio 2009 como se verifica en la figura 3, este crecimiento abrupto



de los ingresos tributarios se explicd por una mayor recaudacion proveniente del IGV a
causa de un mayor flujo econémico del pais en su conjunto, también por el IR debido a
un alza de los precios en el exterior de los metales.

Posteriormente al afio 2010 los ingresos fiscales del gobierno retomaron a
experimentar una desaceleracion en su tasa de crecimiento desde el afio 2010 al 2016,
para el afo 2014 el crecimiento de los ingresos fiscales solo fue de 6%, para
posteriormente entrar en terreno negativo de -7% y -1% en los dos ultimos afios, esto
provocado por una desaceleracion del crecimiento que registré la economia, asi como la
caida del precio del petréleo y de los productos mineros, que incidieron de forma directa
en los ingresos que se percibian por las regalias petroleras y el canon, las regalias
mineras y el Impuesto Especial a la Mineria.

1.2.2 EXPLICACION

Una de las variables principales que explican la conducta de los ingresos
fiscales del gobierno durante el periodo de 2000 al 2016, es la volatilidad que experimenta

el precio de los commodities que se cotizan en el mercado internacional.

Y una de las razones por la que ocurre esto, es el hecho de que somos una
economia pequefia y abierta, ya que de acuerdo a muchos estudios realizados afirman
gue el 50% de lo que ocurre en nuestra economia nacional es producto de lo que ocurre
en el mercado mundial, es decir lo que ocurre afuera nos afecta dentro de nuestro

territorio nacional.

Entonces ante esta situacion lo que nos queda como pais es ser solidos en
términos econémicos, ejemplo de ello es que en el afio 2008 se obtiene el grado de “AAA”
triple A, el cual nos posiciona como un pais solido en endeudamiento, el cual es producto
de la estabilidad econémica que gozamos donde el estado ha tenido que hacer al Peru

un pais atractivo para las exportaciones a través de sus diferentes politicas fiscales.

Durante el periodo 2003 al 2008 se ha tenido un incremento en el precio de
los minerales el cual ha ocasionado un incremento del impuesto a la renta del sector

minero, incrementando de esta manera el canon minero que a su vez impulsa el gasto



publico lo cual descansa en la descentralizacion del presupuesto a nivel de gobiernos

subnacionales.

Por otro lado, en los afios 2014 y 2015 en el mercado internacional se ve
reducido las exportaciones de los minerales por la caida del capital externo es decir la

inversion privada se ve reducida, lo cual provoca una disminucion de la inversion publica.

Con este analisis lo que se trata de evidenciar es que una alteracién en el
precio de los commodities en el mercado internacional, Io que provoca es una alteracion
en mayor proporcion principalmente en los ingresos fiscales de nuestro pais, el cual
provoca no solo consecuencias en nuestros indicadores macroeconémicos sino también
gue afecta la inversién publica, el cual se traduce en la disminucién de bienestar de la

poblacién.
1.3 INTERROGANTE

1.3.1 PRINCIPAL

¢,Cudl es el impacto de la volatilidad del precio de los commodities en el

comportamiento de los ingresos fiscales en el Peru durante el periodo 2000-20167?
1.3.2 SECUNDARIO

¢,Cudles son las principales caracteristicas de la evolucion del precio de los

commodities en el Perl durante el periodo 2000-20167

¢,Cudles son las principales caracteristicas de la evolucion de los ingresos

fiscales del Peru durante el periodo 2000-20167

¢,Cudl es la duracién del impacto de la volatilidad del precio de los

commodities en los ingresos fiscales del Pera durante el periodo 2000-20167

1.4 JUSTIFICACION

1.4.1 TEORICA

La investigacion fue de gran importancia debido a que nos permitié conocer
el impacto que los precios de los commodities que el pais exporta, principalmente del

sector minero (plata, cobre, oro), sobre los ingresos fiscales que percibid el gobierno en



el periodo de estudio, los que fueron utilizados para financiar los gastos del gobierno ya
seas gastos corrientes como gastos de capital orientados a mejorar la calidad de vida de
la poblacion.

1.4.2 PRACTICA

El trabajo de investigacién presentado fue de gran provecho dado que
permitié evaluar si el estado ha utilizado bien las herramientas de la politica contraciclica
para minimizar los efectos de los ciclos econémicos durante el apogeo del precio de los
commodities, el cual se establece a través de la evaluacién de la duracion del shock del
precio de los commodities en los ingresos fiscales; si el shock se desvanece a lo largo
del espacio temporal, implica que ese tiene que aplicar una politica fiscal prociclica, pero
si el shock tiene efectos de manera permanente, implica que se tiene que aplicar una
politica fiscal contraciclica. Donde los principales beneficiarios son los hacedores de
politica fiscal y los estudiantes interesados en abordar mas sobre el tema, les servira

como bibliografia.
1.5 OBJETIVOS

1.5.1 PRINCIPAL

Determinar cual es el impacto de la volatilidad del precio de los commodities

en el comportamiento de los ingresos fiscales en el Peru durante el periodo 2000-2016.
1.5.2 SECUNDARIO

Analizar cuéles son las principales caracteristicas de la evolucion del precio

de los commodities en el Peru durante el periodo 2000-2016.

Analizar cudles son las caracteristicas principales de la evolucién de los

ingresos fiscales del Peru durante el periodo 2000-2016.

Determinar y analizar la duracion del impacto de la volatilidad del precio de

los commodities en los ingresos fiscales del Peru durante el periodo 2000-2016.



1.6 HIPOTESIS

La volatilidad del precio de los commodities tiene un impacto positivo sobre la

recaudacion de los ingresos fiscales del Peru durante el periodo 2000-2016.

1.7 VARIABLES

1.7.1 VARIABLE DEPENDIENTE

Y= Ingresos Fiscales corrientes

1.7.2 VARIABLES INDEPENDIENTE

X = Precio de los principales commodities
1.8 INDICADORES

1.8.1 INDICADOR DEPENDIENTE

Y1 = Ingresos corrientes tributarios
Y2 = Ingresos corrientes no tributarios

1.8.2 INDICADOR INDEPENDIENTE

X1 = Precio del cobre

X2 = Precio del oro

X3 = Precio de la plata

X4 = Indice del precio de los minerales

1.9 MODELO

Y = Ingresos Fiscales corrientes

Xt = Precio de los principales Commodities
Modelo de vectores autorregresivos VAR (1)
Yt=b11+b12Xt +y11Yt-1+y12Xt-1+ eyt

Xt=b21+b22Xt +y21Yt-1+y22Xt-1+ex



. METODOLOGIA

2.1 CLASE DE INVESTIGACION
La investigacion desarrollada es cientifica, aplicada y factica.

Cientifica porque indaga en el conocimiento de la verdad (describe y explica),
aplicada porque busca reafirmar lo estudiado en otros ambitos y factica porque esta

estrechamente ligado con las ciencias sociales.
2.2 TIPO DE INVESTIGACION

La investigacion fue de tipo longitudinal ya que los datos que se utilizaron son series
histéricas trimestrales obtenidos del Banco Central de Reserva del Pert, Comision
Economica para América Latina y El Caribe, asi como del Banco Mundial.

2.3 NIVEL DE INVESTIGACION

La investigacion es explicativa, ya que explica el impacto que tiene sobre los

ingresos fiscales la variacion del precio de los commodities.
2.4 MUESTRA

En esta investigacion no hubo la necesidad de calcular muestra debido a que se

trabajara con series de datos.
2.5 UNIDAD DE ANALISIS

La unidad de analisis para el caso del informe presentado es el Perq, ya que el
ambito de estudio es todo el territorio nacional, porque los datos obtenidos son de todo

el pais.
2.6 METODOS

2.6.1 METODO HIPOTETICO-DEDUCTIVO

Se ha aplicado este método ya que lo primero que se ha realizado es la
observacion del fenbmeno a estudiar, es decir se ha observado comportamiento de los
precios de los commodities y a partir de ello se ha planteado diversas interrogantes como

cudl es el impacto de este comportamiento en la recaudacion fiscal, con lo cual se ha
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elaborado en primera instancia la hipoétesis de que este impacto es de forma positiva,
para luego de realizar el andlisis correspondiente con los estadisticos respectivos y
comparandolos con estudios similares se pueda validar o refutar la hipétesis planteada.

2.7 TECNICAS

2.7.1 ANALISIS BIBLIOGRAFICO

Se utiliz6 la bibliografia mas actualizada, los cuales comprenden documentos

oficiales, libros, publicaciones periddicas, trabajos de investigacion e internet.
2.7.2 ANALISIS ESTADISTICO

Esta técnica nos permitié realizar las operaciones de regresion, analisis y
explicacion de los resultados obtenidos y de los cuadros estadisticos utilizados. El
analisis de regresion se realiza mediante un modelo de vectores autorregresivos (VAR)

para demostrar la hipotesis.
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. REFERENCIA BIBLIOGRAFICA
3.1 POLITICA FISCAL

3.1.1 ENFOQUE CLASICO

Segun los economistas clasicos como Adam Smith, David Ricardo, Thomas
Malthus y John Stuart Mill, mencionan que las recesiones econdmicas son fortuitas, por
lo que no se necesita la intervencion del estado ya que la economia se ajusta por si sola.
Ademas, suponian que toda la produccién se podria vender a pesar de se reduzca la
demanda agregada con lo cual los precios bajaran. De forma paralela a esta posicién
mencionaban que de existir desempleo temporal, los trabajadores podian competir por
un puesto de trabajo si estos ofertaban sus servicios por una remuneracion menor, lo cual
se traducia en una posibilidad para las empresas de contratar mas trabajadores, ya que
con la flexibilidad de los salarios permitiria de que todos los que deseen trabajar puedan
encontrar un puesto de trabajo. (Mochon, 2009).

3.1.2 ENFOQUE KEYNESIANO

John Maynard Keynes, cuando evalué lo sucedido durante la Gran Depresion
de 1929, refuto y rechazo la posicidn de los clasicos, segun la cual la economia descansa
en la flexibilidad de los precios y los salarios, donde se visualiza un escenario de pleno
empleo. Para fortalecer su rechazo a la posicion clasica, planteo que en una situacion de
estancamiento la economia no podria salir a flote por si sola, debido a que los salarios
nominales son rigidos cuando estos tienden a la baja, ademas de que la inversion privada
se bloquea cuando las expectativas son pesimistas. Por ello Keynes refuto a los clasicos
cuando por todo lo explicado recomendd la intervencion del estado a través de la practica
de la politica fiscal y monetaria, con la finalidad de estimular la demanda agregada. Con
esto la participacion activa de los gobiernos estaba asegurada, mas aun frente a crisis

econdmicas como una depresion. (Mochén, 2009).
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3.1.3 CONCEPTUALIZACION

La politica fiscal es la herramienta principal con la que cuenta el Gobierno
para proporcionar de manera éptima los bienes y servicios publicos y que estos sean de
calidad, ademas de intervenir en la estabilizacion de la actividad econémica en el corto,
mediano o largo plazo. La propuesta de que la economia produzca lo maximo de su
potencial y que el estado intervenga en la recaudacion, asi como en el gasto publico para
impulsar la demanda interna, abre un espacio mas para la intervencion del gobierno. Si
nos enfocamos en términos macroecondémicos el rol que debe cumplir la politica fiscal es
de estabilizador, es decir apuntar a ser expansiva cuando estemos en situacién de
contraccion y debe apuntara ser contractiva en situaciones de expansion de los ciclos
economicos. (Sanchez, 2012).

La intervencion y participacion activa del estado para calar en las actividades
economicas esta ligada directamente a la politica fiscal, la cual esta compuesta por el

gasto publico y la recaudacion tributaria a traves de impuestos. (Mochoén, 2009).
3.1.4 TIPOS DE POLITICA FISCAL

3.1.4.1 POLITICA FISCAL EXPANSIVA

La manera de impulsar el consumo interno es a través del
incremento del gasto publico, para de esta manera incrementar el consumo privado y la
inversion publica a través de los diferentes niveles de gobierno, con lo cual incrementa el
nivel de demanda agregada de toda la economia del pais. Es asi que, lo planteado por
Keynes respecto al efecto multiplicador del gasto publico incrementa la demanda
agregada por encima del gasto inicial. (Sanchez, 2012).

Cuando se aplica politicas de reduccion de los impuestos, con la
finalidad de aumentar la produccion y la renta, lo que se obtiene es un incremento de los
ingresos de las familias. Esto provoca un ahorro como parte de ese incremento, pero a
su vez al tener mayores ingresos lo destinan a la adquisicion de algunos bienes de
consumo para mejorar su nivel de bienestar. Llevando esto a una grafica de pares
ordenados, se tendria un desplazamiento de la curva de demanda agregada hacia la
derecha, producto del elevado gasto de consumo como consecuencia de la reduccion de

impuestos. (Sanchez, 2012).
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3.1.4.2 POLITICA FISCAL RESTRICTIVA

Cuando se tiene un exceso de inflacion, el objetivo principal es frenar
la demanda interna, es decir hacer todo o contrario a la politica fiscal expansiva. Es ahi
donde la politica fiscal restrictiva debe hacer lo siguiente:

e Subirlos impuestos para reducir el consumo y de esta manera frenar la aceleracion
de la economia.

e Bajar la produccion a través de la reduccién del gasto publico.
3.2 INGRESOS FISCALES

3.2.1 CONCEPTUALIZACION

Las actividades del sector publico son financiadas con los ingresos fiscales,
y estas son recaudadas a través de impuestos, aprovechamientos, derecho o productos.
De todas estas formas de recaudacion de ingresos, el que constituye mayor parte de los
recursos con los que dispone el estado son los impuestos, los cuales se pueden gravar
de forma indirecta (gravar al consumo) o de forma directa (a los ingresos, a la propiedad
y a la riqueza). Son estos impuestos los cuales ademas de servir como instrumento de
politica fiscal (expansiva o restrictiva), también puede corregir fallas de mercado, es decir

puede orientarse a fines extrafiscales. (CEPAL, 2018).

3.2.2 IMPORTANCIA

Los impuestos son la principal fuente de ingreso del gobierno, lo cual sirve
para financiar las actividades del estado (obras publicas, proyectos de inversion publica,
etc.) y estas son financiadas mediante 2 factores, la primera con los ingresos que
provienen de las inversiones que realiza el estado, y la segunda de la recaudacién de
impuestos a los ciudadanos, los cuales reciben el nombre de ingresos de capital e

ingresos corrientes respectivamente.
3.2.3 SISTEMA TRIBUTARIO

Cuando nos referimos al sistema tributario, se habla de las normas juridicas

donde estan establecidas los tributos y los procedimientos formales necesarios para
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hacer que funcione el flujo de los tributos al estado, y estas estdn plasmadas en la carta
magna de un pais, por ende, parte de los principios del derecho. (Bravo, 2006) .
Después de ser promulgado la constitucion de 1993 en el estado peruano, la
Ley Marco del Sistema Tributario Nacional se rige bajo el Decreto Legislativo N.° 771 de
enero de 1994, donde se contempla las normas, principios y las instituciones que deben

regular la aplicacion de los tributos en el pais.
3.2.4 ELEMENTOS DEL SISTEMA TRIBUTARIO PERUANO

Revisado el marco normativo en el que se desenvuelve el sistema tributario
peruano, este cuenta con 3 principales elementos, los cuales sirven de columna vertebral

para un eficiente funcionamiento.
3.2.4.1 POLITICA TRIBUTARIA

La politica tributaria lo que busca es asegurar la sostenibilidad de las
finanzas publicas, movilizando nuevos recursos a través de reformas tributarias y
eliminando distorsiones. Estos lineamientos son los que dirigen al sistema tributario los
cuales a su vez estan disefiadas por el Ministerio de Economia y Finanzas.
(Macroconsult, 2015).

3.2.4.2 NORMAS TRIBUTARIAS

Nuestro sistema tributario no es otra cosa mas que el conjunto de
normas y reglas sobre tributacion las cuales se encuentran relacionadas de forma

racional, las cuales a su vez de articulan a través de cadigo tributario y régimen tributario.
3.2.4.3 ADMINISTRACION TRIBUTARIA

Hasta el afio 2002 el encargado de aplicar la politica tributaria eran
dos organismos: La Superintendencia Nacional de Administracion Tributaria (SUNAT) y
la Superintendencia Nacional de Administracion de Aduanas (SUNAD). Con la
publicacién del Decreto Supremo N.° 061-2002-PCM, bajo el amparo de la Ley N.° 27658
‘Ley Marco de la Modernizacion de la Gestion del Estado” se unifica estos dos
organismos formando la Superintendencia Nacional de Aduanas y de Administracion
Tributaria (SUNAT).
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3.2.5 TRIBUTOS

Los tributos son recaudados por el gobierno central, gobierno local y otras
instituciones, que son administrados por el Servicio de Administracion Tributaria (SAT) y
por la Superintendencia Nacional de aduanas y de Administracion Tributaria (SUNAT),
asi como las oficinas de rentas de las municipalidades, como se puede apreciar en la

siguiente figura

ADMINISTRADO
POR LA SUNAT

ADMINISTRADO
POR RENTAS Y EL
SAT

3.3 COMMODITIES

3.3.1 CONCEPTO

El téermino commodity proviene del inglés que significa “Mercancia” y es todo
bien del cual existen cantidades enormes disponibles en la naturaleza o que son
producidos por el hombre los cuales tienen una utilidad y tienen un bajo nivel de
diferenciacion. Un claro ejemplo y que se utiliza de forma tradicional es el trigo, ya que
es un bien comercial producido por el hombre cuya esencia no se diferencia segun sea
producido en un pais o en otro. En consecuencia, es un bien genérico, que es una de las

caracteristicas esenciales de estos bienes. (Yague Aguilar, 2014).
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A los commodities se les llama también productos basicos, ya que cuentan
como caracteristica principal que no tienen ningun valor agregado, ademas de que se
encuentran sin procesar por lo cual comparandolos con otros productos no tienen
ninguna caracteristica que los diferencie y los haga especiales, por esta razén son
utilizadas para elaborar otros bienes ya que son materia prima. (Rankai, 2019).

3.3.2 CLASIFICACION

A continuacioén, se pasa a describir los diferentes grupos en los cuales se

dividen los commodities segun Yague Aguilar 2014.
3.3.2.1 ENERGETICOS

Son los mas significativos a nivel mundial, gracias al predominio del
petroleo en la economia universal. Con esto se asume que el petréleo sea el commodity
mas transado en el globo terraqueo, asi como en el mercado spot como en el mercado
de futuros. Pero aparte del petréleo y sus derivados (nafta, gasolina, petroleo crudo,
kerosene refinado, etc.), en esta amplia agrupacion nos podemos encontrar con

productos como el etanol, el carbén, el uranio, el gas natural, etc.
3.3.2.2 METALES INDUSTRIALES

Dentro de este grupo estan las materias primas aptas para la
industria, también conocidos como metales no ferrosos tales como el zinc, el plomo, el
aluminio, el estafio y el niquel, teniendo como gran ausente el acero. A pesar de que en
la economia en general sea el metal mas importante una de las principales dificultades

gue se presenta en su negociacion es la gran variedad de este metal.
3.3.2.3 METALES PRECIOSOS

Se conceptualizan como metales preciosos aquellos que se en la
naturaleza se encuentran libres, dicho de otra manera, que no estan combinados con
otros compuestos. Otra caracteristica esencial es que tienen un alto valor monetario
debido a que no son abundantes como otros metales industriales, sino que cuya
caracteristica es la escasez en el medio ambiente natural. Algunos elementos que reiinen

estas caracteristicas son el platino, el rodio, el oro, el paladio, la plata, el rutenio, pero
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principalmente el iridio, cuya produccién de forma esporadica logra alcanzar las 8

toneladas al afo.

Estos metales han jugado un papel importante en la historia como
forma de pago y termino de intercambio, a la fecha la plata y el oro siguen siendo activos
usados como refugio en una posible recesién econdmica, muy aparte de ocupar los dos
primeros lugares en el ranquin de metales preciosos con mayor transaccion en la bolsa
de valores. Ademas de ser utilizados en términos econdmicos y transacciones estos
metales son utilizados, aunque en menor escala como material industrial como aparatos

electrénicos y sus aplicaciones en la medicina.

3.3.2.4 SOFTS

Es un término ingles cuya traduccién al espafiol seria “suave” o
llevado al ambito de estudio se traduciria como blando, esto debido a que se considera
gue esta dentro de las materias primas blandas, ya que es un commodities que en vez
de ser extraido se cultiva y crece en el ambiente natural (tierra). Dentro de esta
clasificacion estan los productos como el maiz, la soja, el trigo, el azucar, el cacao y el

café.
3.3.3 MERCADO DE LOS COMMODITIES

El mercado de commodities o mercado de materias primas también llamado
mercado de productos basicos se ha ido transformando y ha pasado de ser un mercado
focalizado a ser un mercado mas amplio, ha pasado a ser un mercado global, como el
gue se puede encontrar en el mercado de renta fija o el de renta variable e incluso en el

mercado de divisas.
3.3.3.1 MERCADO FUTURO

Laincertidumbre y la volatilidad de los precios actuales en el mercado
de divisas obliga a que los inversionistas, especuladores, importadores, empresas,
consumidores y almacenadores, busquen alternativas de solucidon que los beneficie ante
un posible escenario de riesgo cambiario. Es aqui donde los contratos futuros son una
herramienta muy utilizada para maximizar la cartera de inversion, es en esta situacion

donde los contratos a futuro estandarizan plazos, montos, calidad y cantidad para transar
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(comprar o vender) un activo a un precio determinado, cuya liquidacion final se realizara
al término de la culminacién del contrato pactado. (Martinez Damian & Ramirez Roméan ,
2005).

La forma como se opera en estos mercados es a través de
instrumentos derivados cuyo activo es un commodity, el cual se esta comerciando en
diferentes bolsas del planeta. Podemos citar muchos ejemplos de estos activos que se
utilizan para esta clase de contratos a futuro, como productos energéticos (gas natural,
petréleo, etc.), metales (aluminio, cobre, oro, zinc, plata, etc.), productos agricolas
(algodon, trigo, cacao, azucar, maiz, café, etc.), productos carnicos (vacuno, cerdo, ovino,
etc.). (Yague Aguilar, 2014)

3.3.3.2 MERCADO SPOT

Es este el mercado mas real y ajustado a la vida cotidiana, ya que
todos los activos que sean motivo de una transaccion su compra y venta son de forma
inmediata y con el precio acordado al momento de la operacion, y no un nuevo precio al
momento de la entrega, como sucede en el mercado de futuros, ya que la finalidad de
adquirir el bien en este tipo de mercado es darle uso de manera inmediata y no con la

finalidad de obtenerlo para una inversion futura

3.4 PRECIO DE LOS COMMODITIES E INGRESOS FISCALES

3.4.1 EFECTO MICROECONOMICO

Jacobo Cruz mencionaba que el efecto microeconémico del incremento del
precio de las exportaciones provoca un impacto positivo en los ingresos fiscales, ya que
ante una disminucion en el precio de las exportaciones de las materias primas los
ingresos de las empresas exportadoras se veran afectados y en efecto minimizados, lo
gue a su vez implica que los tributos recaudados por parte del gobierno también se veran
reducidos. De la misma manera, precios mas altos en los productos importados implica
una recaudacién mayor en las importaciones, que no siempre puede ser beneficiosos,
sino que esto puede implicar un mayor gasto publico en el caso de que se subvencionen

algunos de estos productos.



19

3.4.2 EFECTO MACROECONOMICO

En términos macroecondmicos el impacto que produce un aumento en los
precios de las materias primas en los ingresos fiscales es positivo, y esto se extiende por
toda la economia, desde el sector transable hacia el no transable, elevando y mejorando
la actividad econdémica en su conjunto. Y esta relacion del impacto positivo es explicado
ademas por la intervencion del Banco Central de Reserva del Perd, ya que este interviene
en el mercado cambiario para evitar la depreciacion o apreciacion de golpe que pueda
tener el tipo de cambio lo cual podria ser perjudicial para la economia peruana. (Cruz
Jacobo, 2015).
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IV. RESULTADOS DESCRIPTIVOS
4.1 PRECIO DE LOS COMMODITIES

4.1.1 MINERALES

Los precios de los commodities de los minerales son muy volatiles, pero con
una tendencia al alza a lo largo del tiempo, en el 2001 el indice del precio disminuyo de
26.5 a 24.2, explico principalmente por el descenso de los precios del cobre en -13.0%,
el oro en -2.9% vy la plata en -12.0%, como se puede apreciar en los anexos 1,2y 3
respectivamente. Posteriormente el dinamismo del indice del precio de los commodities,
mostro variaciones positivas hasta el afio 2004 incrementandose en 40.3% con respecto
al afo 2003, este comportamiento se relaciona directamente a una mayor cotizacion
internacional del cobre, que en promedio fue US$ 130 por libra incrementandose un
61.1%, el oro se increment6 en 12.6% con respecto al afio anterior, como se observa en

los anexos 1,2 y 3 respectivamente.

Durante el 2006 el indice del precio de los commodities registro su mayor
tasa de crecimiento durante el periodo 2000-2016 con 48.5% con respecto al afio 2005,

esto se debio principalmente al aumento de los precios cobre, oro y plata.
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Figura 4: indice del precio de los commodities de los minerales durante el periodo

2000 - 2017
Fuente: Comision EconOmica para América Latinay el Caribe
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Durante el afio 2009, en indice de precios de los commodities se
desplomaron registrando un crecimiento de -20.8% con respecto al 2008, como
consecuencia de la desaceleracion de la economia mundial en un contexto de una grave
crisis econdémica y el descenso del precio de cobre -26.3% y plata con -2.7%, el oro cerrd

el afno con un crecimiento de 11.6%.

Durante los afios 2010 2011 el indice de los precios de los minerales se
recupera registrando un crecimiento de 42.7% y 17.6% respectivamente, impulsada por
la recuperacion del precio del cobre y al mayor crecimiento del precio del oro en un 25.9%
versus un 11.6% registrado en el 2009. La recuperacion del cobre se debe a que el
gigante asiatico (China) durante 2010 revoco a Japon de una posicion privilegiada como
es la segunda economia del mundo, reafirmando de una vez mas su poderio como
principal motor economico a nivel mundial, siendo ademas un importante soporte para la
demanda por commodities, entre lo mas resaltante, el cobre. Asi mismo el mayor
crecimiento del oro fue debido a que los inversores temen que los enormes paquetes de
estimulo econdmico y rescate bancario de Estados Unidos y Europa debilitan al Délar y
causan inflacion. Eso hace que las personas busquen refugios seguros, lo que se refleja

en la entrada en oro, donde la mayor demanda de oro impulsa el precio hacia el alza.

A patrtir del afio 2012 hasta el 2016, el desempefio del indice de los precios
de commodities de los minerales es negativo debido registran variaciones negativas,
causados por el descenso de la cotizacion del cobre donde en el afio 2012 registro tasa
de crecimiento de -9.9%( 360.7 Ddélares/Libra) y el 2016 registro un crecimiento de -
11.6%( 220.6 Dolares/Libra), este comportamiento del cobre, se debe por un lado a un
factor oferta que sugiere presiones a la baja en el precio para el mediano plazo. Mayor
incertidumbre existe por el lado de la demanda, donde se esperaria un mayor consumo
de cobre vinculado al proceso de crecimiento de las economias emergentes, como la de
china donde vienen registrando una desaceleracion econémica como se puede apreciar

en el anexo 5.

Asi mismo el precio del oro ha venido disminuyendo notablemente desde el
afio 2012 (1,668 Doélares/ Onza) hasta el 2015 (1,160 Dolares/ Onza), afectado

especificamente por la politica monetaria de Estados Unidos y los flujos del Dolar. El
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precio del oro 2015 se hundié basicamente porque los inversores compraron bonos y
vendieron oro. Para el afio 2016 la cotizacion promedio del oro fue de US$ 1 248 por
onza troy, lo que significé un aumento de 7.6% respecto a 2015. El incremento del precio
se explica por el retorno de los inversionistas al mercado del oro. La demanda fue
impulsada también por el incremento de la inflacion en casi todos los paises con

economias desarrolladas.
4.2 INGRESOS FISCALES

Para realizar el analisis descriptivo de los ingresos fiscales en el Peru, durante el
periodo de estudio 2000 al 2016, se realiz6 a traves de los ingresos corrientes por parte

del gobierno que esta conformado por los ingresos tributarios y no tributarios.
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Figura 5: Comportamiento de los ingresos corrientes del gobierno central del
Peru durante el periodo 2000 al 2016

Fuente: Banco Central de Reserva del Pert

Los ingresos fiscales son medidos a través de los ingresos corrientes del gobierno
central, tienen un comportamiento volatil, pero con una tendencia al alza a lo largo del
periodo de estudio, tal como se puede percibir en la figura 5. En este caso se excluye los

ingresos fiscales que captan los gobiernos regionales y locales.

Los ingresos corrientes del gobierno central durante el afio 2000 ascendieron a
3.8%. Esta mejora obedecio a la evolucion de los ingresos no tributarios, mayores en

56.7%, debido a las transferencias de empresas estatales. Los ingresos tributarios
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mostraron un incremento de 2.8% como se muestra en el anexo 6. Esto ocurrié sobre
todo por los mayores ingresos provenientes por una fuerte recaudacion por el Impuesto

General a las Ventas y de los impuestos aplicados a los ingresos, como se parecian en

el anexo 6.
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Figura 6: Comportamiento de los ingresos tributarios del gobierno central del
Peru durante el periodo 2000 al 2016
Fuente: Banco Central de Reserva del Peru

Los ingresos corrientes del gobierno central del 2001 (S/. 26,703 millones) fueron los
gue tuvieron una caida de 4.1% en términos reales. Esto es explicado fundamentalmente
por la menor recaudacion de los ingresos tributarios en 1.1% versus un 2.8% en el afio
2000, debido a los menores ingresos recaudados por el Impuesto General a las Ventas

(IGV) de -1.2% versus un 8.8% en el afio 2000 tal como puede verificar en el anexo 6.

Durante el periodo 2000 al 2006 los ingresos fiscales del gobierno central crecieron
sostenidamente, hasta un maximo de 29.3% en el 2006. El crecimiento de los ingresos
durante este periodo estuvo esencialmente explicado por el crecimiento sostenido de
recaudacion del impuesto a la renta en 64.6% en el 2006 versus un 6.8% en el afio 2002,
como resultado del del aumento de los precios de exportacion, lo cual derivo en un mayor
dinamismo de la economia. Siguiendo esta orientacion, fueron valiosos los ingresos
procedentes por la mayor recaudacion del Impuesto General a las Ventas (IGV)

revelando un crecimiento de 17.6% en el 2006 versus 6.7% en el afo 2002, asi mismo
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se registrd un crecimiento importante en la captacién de ingresos no tributarios de 32.5%

en el afo 2006, tal como se muestra en el anexo 6.

Durante el periodo 2009, los ingresos corrientes del gobierno central crecieron
-10.3% con respecto al afio anterior como se aprecia en la figura 5. La disminucién estuvo
explicada por una caida abrupta de los precios internacionales de los metales que como
ya hemos visto, cuando esto sucede la consecuencia es una recaudacién menor del
Impuesto a la Renta, asi como de una muy baja recaudacion del Impuesto General a las
Ventas, acompafado de una reduccion en la actividad econdmica; asi mismo una caida
en la recaudacion por el impuesto a las importaciones, por el descenso de las mismas en
el periodo de 2009. Sucediendo de forma contraria en cuanto al aumento del impuesto
selectivo al consumo como consecuencia del mayor impuesto especifico a los

combustibles.

Para el aflo 2010 se recupero el desempefio de los ingresos corrientes del gobierno
central registrando un incremento de 22.7% con respecto al afio anterior, tal como se
puede apreciar en la figura 5. Este aumento de los ingresos se percibié primordialmente
en el aspecto tributario del gobierno central en 22.5%, debido al incremento en el precio
de las exportaciones lo cual mejoro considerablemente la actividad econdémica en

general.

Durante el periodo 2011 al 2014, los ingresos fiscales del gobierno entro en un
proceso de desaceleracion en su ritmo de crecimiento, donde en afio 2011 crecié un
18.0% (S/. 88,390 millones) y para el afio 2014 los ingresos fiscales de 109,376 millones
de soles que representa un crecimiento de 5.9% con respecto al 2013, este proceso se
explico principalmente por la desaceleracion en crecimiento de los ingresos tributarios
donde en el afio 2011 registro un crecimiento de 17.2% (S/. 75,545 millones) y para el
afio 2014 dicho crecimiento se redujo a 6.7% (S/ 95,310 Millones), asi como también por
menores recursos captados por el impuesto general a las ventas donde en el afio 2011
se registré un aumento del 13.8% (S/. 40,424 millones) y para el afio 2014 creci6 5.3%.
Para los afios 2015 al 2016 los ingresos fiscales registraron un crecimiento -7.0% y -1.1%

respectivamente como consecuencia de los menores ingresos tributarios donde en los
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afios crecieron negativamente en -5.4%y -0.9% respectivamente, tal como se aprecia en

el anexo 5y 6.

4.3 VERIFICACION DE HIPOTESIS
4.3.1 HIPOTESIS

La volatilidad del precio de los commodities tiene un impacto positivo sobre
la recaudacién de los ingresos fiscales del Peru durante el periodo 2000-2016.

4.3.2 VARIABLES E INDICADORES

4.3.2.1 VARIABLES

Variable independiente (PC):

X= Precio de los principales Commodities
Variable dependiente (M)

Y= Ingresos Fiscales corrientes

4.3.2.2 INDICADORES

Indicadores independientes (X)

X1 = Precio del cobre

X2 = Precio del oro

X3 = Precio de la plata

X4 = Indice del precio de los minerales
Indicadores Dependiente (M)

Y1 = Ingresos corrientes tributarios

Y2 = Ingresos corrientes no tributarios

4.3.3 LAS VARIABLES DEL MODELO.

Revisando el anexo 7, se visualiza que se tiene el resumen de las variables
dependientes e independientes a tener en cuenta para realizar la regresion del modelo,
los datos mostrados en este cuadro resumen pertenecen al perdid de estudio partiendo

del afio 2000 hasta el afio 2016. Donde los ingresos fiscales (variable dependiente) es
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medido a través del ingreso corriente del gobierno central expresado en millones de soles.
Asi mismo, en cuanto a los precios de los commodities (variable independiente) se ha
tomado como indicador el indice de precio de los productos basicos de exportacion de

los minerales en general.
4.3.4 ANALISIS DE LAS SERIES

4.3.4.1 PRUEBA DE RAIZ UNITARIA

Es imprescindible estimar si las series son estacionarias, dicho de
otra manera, es imprescindible analizar si tiene tendencia o estan afectadas por
persistentes innovaciones (términos de perturbacién) en el proceso. Realizar las
regresiones a las variables no estacionarias, pueden tener como resultado estimaciones
de parametros equivocados acerca de las relaciones entre las variables. Para poder
encontrar este problema, las pruebas llamadas como “prueba de raiz unitaria” y el analisis

bajo el test de Augmented Dickey — Fuller seran aplicadas.

Como se puede examinar en el anexo 08, el correlograma de los
ingresos fiscales en niveles posee memoria larga por lo tanto nos advierte de la presencia
de raiz unitaria (observar que las barras de autocorrelacion no desaparece), por lo que
es necesario aplicar la prueba de raiz unitaria con el estadistico Dickey-Fuller
Aumentado, con lo que se concluye que la serie presenta estacionariedad en primeras
diferencias sin intercepto y sin tendencia, el cual nos indica que esta integrada de orden
1 (ver anexo 09). La variable precio de los commaodities, también presenta raiz unitaria

de orden 1 (ver Anexo 10y 11).

Tabla 1: Resumen de analisis la prueba de raiz unitaria en la serie

ANALISIS DE ESTACIONARIEDAD

Series Significancia Estadistico Ninauno Incluye Incluye Orden de
ADF DW 9 Intercepto Tendencia Integracion
En primeras diferencias
Ingresos
Fiscales 0.0000 1.8336 Sl NO NO I(1)

Precio de los
commodities ~ 0.0000 1.9560 Sl NO NO (1)
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Fuente: Elaboracion propia
4.3.4.2 TEST DE CAUSALIDAD DE GRANGER

Asi mismo, se debe comprobar la existencia o no de causalidad entre
las variables, para lo cual se va utilizar el Test de Causalidad de Granger. En la siguiente

tabla se muestran los resultados del Test.

Tabla 2: Test de Causalidad de Granger

Hip6tesis Nula: Obs F-Statistic Prob.
Los ingresos fiscales
corrientes no son causados a
lo Granger por la volatilidad del 65 6.54179 0.0007

precio de los commodities

Los precios de los principales

commodities no es causado a 2 62637 0.0588
lo Granger por los ingresos

fiscales

FUENTE: Elaboracién propia

Los resultados del Test de Causalidad de Granger se muestran en
la tabla 2, donde los ingresos fiscales son causados en el sentido de Granger por la
volatilidad del precio de los commodities, de igual manera el precio de los commodities

no es causado por los ingresos fiscales.
4.3.4.3 TEST DE COINTEGRACION

Esta prueba esta encaminada a que a pesar de que ninguna de las
variables sea estacionaria, espera que la regresion realizada de los ingresos fiscales en
funcién al precio de los commodities sean estacionarias.

Para ello acudiremos al test de Engle & Granger, bajo esta
metodologia debemos seguir dos etapas, en primer lugar, buscar una relacién de largo
plazo, para luego realizar la prueba DFA a los residuos generados por la relacion de largo

plazo.
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a) PRIMERA ETAPA

Esta etapa principalmente consiste en estimar la regresion lineal
simple por el método de minimos cuadrados ordinarios (MCO) Yt =1+ B2Xt+ut ,y a
partir de ello producimos los residuos estimados Ut.
De acuerdo al comportamiento que presentan los errores
estimados no sigue una pauta de forma sistematica decreciente o creciente, por lo que,

graficamente podriamos asegurar que no es estacionario en niveles.
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Figura 7: Grafica de los residuos generados del modelo MCO

b) SEGUNDA ETAPA
Para asegurarnos de la estacionariedad de Ut practicaremos el

test de DFA de raiz unitaria. Asumiendo que se trata de un proceso AR (1), puesto que
conforme a la relacién de largo plazo existe autocorrelacion (DW = 0.15) ver anexo 12.
U, = 0u,_, + & entonces Au, = (0 — Dp,_4 + &
Las hipotesis son:
Ho = (@ — 1) = 0, (La serie Ut no es estacionario en primeras diferencias)
Hi= (@ — 1) # 0, (La serie Ut es estacionario en primeras diferencias)

Caso 1.

Npg = (@ — DA,y + &
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Null Hypothesis: D(E) has a unit root
Exogenous: None

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -10.83259 0.0000
Test critical values: 1% level -2.600471
5% level -1.945823
10% level -1.613589

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

En el caso 1 aceptamos la hipdtesis alternativa, en otros términos, la serie Ut es
estacionaria en primeras diferencias sin intercepto y sin tendencia, asi mismo la primera
diferencia es estadisticamente significativa, ver anexo 13.

Caso 2.

Apy=C+ (@ - DAp 4 + &

Null Hypothesis: D(E) has a unit root
Exogenous: Constant

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -10.84479 0.0000
Test critical values: 1% level -3.533204
5% level -2.906210
10% level -2.590628

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Al igual que el caso anterior aceptamos la hipotesis alternante cuando incluimos el
intercepto, dado que el valor calculado es mayor al valor critico de la tabla, en
consecuencia, la serie Ut es estacionaria en primeras diferencias sobre una media C
(intercepto), de las cuales dicho intercepto no es estadisticamente significativa a un nivel

de confianza del 95%, ver anexo 14.

Caso 3.

Ap, = C+8t+ (0 — 1A, + &
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Null Hypothesis: D(E) has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: O (Fixed)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -10.90461 0.0000
Test critical values: 1% level -4.103198
5% level -3.479367
10% level -3.167404

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

En este caso, el valor calculado es mayor que el valor critico de la tabla del valor absoluto,
por lo cual también aceptamos la hipétesis alternante, es decir, que la serie Ut es
estacionaria en primeras diferencias. Cabe precisar que el intercepto como la tendencia

no son estadisticamente significativos al 95% de confianza, ver anexo 15.

Tabla 3: Criterio de seleccion del mejor modelo

Criterios de Seleccién Caso 1 Caso 2 Caso 3

R? Ajustado

0.643529 0.642089 0.642726

AIC 17.69908 17.74413 17.73068
SC 17.73225 2.012419 2.027513

En consecuencia, segin el cuadro resumen la serie Ut es estacionario en primeras
diferencias bajo la forma del primer caso de la prueba de DFA, y esto a causa de los
criterios de Schwarz y Akaike son los mas bajos. Por lo tanto, la serie es integrada de

orden 1, es decir: La serie Ut ~ | (1), por lo tanto, se concluye que las series no cointegran.

4.3.5 MODELO DE VECTORES AUTORREGRESIVOS (VAR)

El primer paso para la estimacion del modelo que se va a utilizar — VAR, es
la determinacion de la longitud de los rezagos, ésta se determina mediante el uso de: (i)
criterios de informacion de Akaike (AIC) y Schwarz (SC), y Hannan Quinn. Que de
acuerdo a los criterios establecidos el mejor modelo es aquel que tiene el menor valor de

estos criterios.
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Tabla 4: Criterios de selecciéon de rezagos del modelo

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ
0 -740.2889 NA 1.27e+08 24.33734 24.40655 24.36446
1 -733.5672 12.78222 1.16e+08 24.24811 24.45573 24.32948
2 -724.9060 15.90249 99958206 24.09528 24.44132 24.23090
3 -708.0578 29.82965 65679866 23.67403 24.15849 23.86389
4 -689.5820 31.49978* 40955375* 23.19941* 23.82229* 23.44352*
5 -687.5885 3.267927 43899710 23.26520 24.02650 23.56356
6 -684.4931 4.871455 45461281 23.29486 24.19457 23.64746

Fuente: Elaboracion propia

Para este caso en particular todos los criterios de informacién muestran que

el nimero de rezagos adecuado es 4.

Una vez se haya determinado el orden del VAR, nos trasladamos a la etapa
de estimacion del modelo VAR (4) cuyos efectos se visualizan en el anexo 16 y su forma
funcional es la siguiente:

AY = 353—037%Y,_, —039%Y,_, —031xY,_5+058xY,_, +49.01 % X,_, 50.6
xXp_y +24.81%X,_5 +6.63 % X,_,

Antes de hacer el analisis del modelo, es necesario examinar la posibilidad
de la existencia de problemas de autocorrelacion, lo cual podria ocasionar una alteracion

en los resultados obtenidos de la regresion y brindar resultados equivocados.
4.3.5.1 PRUEBA GRAFICA DE AUTOCORRELACION

Podemos observar en esta prueba que, de acuerdo a los intervalos
de aceptacion de la hipotesis nula, las variables con respecto al termino de perturbacion
con un intervalo de confianza de dos veces la desviacion estandar (x 20), no presenta

problemas de autocorrelacién (p=0).
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Autocorrelations with 2 Std.Err. Bounds
Cor(XL,XL(-i)) Cor(XL,YL(-i))

-3
12 3 a4 's 6 7 8 9 10 11 12 3 4 's 6 7 8 9 10 11

Figura 8: Prueba grafica de Autocorrelacion del modelo VAR.
Fuente: Elaboracion propia
Observando el grafico de la figura 8, notamos que las barras no
sobresalen las lineas de confianza, por lo cual las variables analizadas no presentan
problemas de autocorrelacion significativas (p<0.05), motivo por el cual lo califica para el
modelo VAR.

4.3.6 EVALUACION DEL MODELO DE VECTORES AUTORREGRESIVOS

Cuando se utiliza los modelos VAR no se suele evaluar la bondad de ajuste
de las ecuaciones individuales ni los coeficientes de regresion estimados, por su misma
caracteristica de flexibilidad. Lo cual trae como consecuencia analizar la funcion impulso

respuesta y la descomposicion de varianza.

4.3.6.1 FUNCION IMPULSO RESPUESTA

Esta funcibn nos muestra como varia una serie en el horizonte
temporal cuando se presenta un shock o impacto en la misma variable o en las demas
variables que componen el sistema. Es oportuno llevarlo a cabo con la finalidad de validar
si el shock ocurrido tuvo o no un efecto dinamico, lo que permite ademas determinar si el
shock tuvo una consecuencia positiva o negativa y sobre todo en qué medida afecta a la

variable de estudio y establecer cual fue el periodo mas impactado.
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Figura 9: Prueba de Funcion impulso respuesta del modelo VAR

Fuente: Elaboracién Propia

En la figura 9, se puede apreciar que, ante un impacto o shock en el

precio de los commodities, inicialmente tiene resultado positivo sobre los ingresos

fiscales, pero a partir del 3 al 5 periodo el impacto es negativo, luego del quinto periodo

el efecto del shock desaparece. Como se puede apreciar en la figura 9 (YL to XL).

4.3.6.2 DESCOMPOSICION DE VARIANZA

Este instrumento estadistico mide el choque ocasionado de un

periodo a otro periodo, ya se en la misma variable, asi como el impacto recibido de las

otras variables. Ademas, este instrumento informa en diferentes horizontes del tiempo el

porcentaje de la volatilidad que registra una variable por los impactos de las demas.
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Tabla 5: Descomposicion de varianza de la variable M

Period
o] S.E. YL XL
1 1462.893 100.0000 0.000000
2 1689.508 87.08652 12.91348
3 1732.361 87.40973 12.59027
4 1753.194 87.12420 12.87580
5 1756.264 87.06185 12.93815
6 1759.398 87.05539 12.94461
7 1759.637 87.03661 12.96339
8 1760.000 87.03957 12.96043
9 1760.032 87.03653 12.96347
10 1760.070 87.03704 12.96296

Fuente: Elaboracion Propia

El impacto generado por la variable misma (YL) para el primer
periodo es explicado al 100%, los impactos para los siguientes periodos aun son fuertes
con porcentaje superior al 87%. Mientras, que un choque generado por los ingresos

fiscales sobre los commodities en el primer periodo no tiene ningun efecto.

Para el segundo periodo: la volatilidad del precio de los commodities
tuvo un impacto de 12.91% sobre los ingresos fiscales, el en tercer periodo genero un
impacto del 12.59% sobre el comportamiento de los ingresos fiscales, a partir del cuarto

periodo hacia adelante tuvo un impacto alrededor de 12.9%, hasta el ultimo periodo.
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V. DISCUSION DE RESULTADOS

5.1 CONCORDANCIA CON TRABAJOS ANTERIORES

5.1.1 En el trabajo de Ascarza Mendoza, D. (2017). “Precios de commodities,
términos de intercambio y productividad en el Pera: un enfoque DSGE”

La relevancia de esta investigacion se basa en la busqueda de encontrar la
respuesta a una interrogante que nacié cuando evaluaba la época del boom de los
precios de los commodities, cuyo auge fue entre los afios 2001 al 2015, esa interrogante
es que si la productividad y los términos de intercambio pueden ser explicados por el
impacto que sufren los precios de los commodities. Para lo cual se ha construido un
modelo de equilibrio general y estocastico, donde se introduce el sector commodities
donde su inversion pasada genera conocimientos y aprendizajes tecnoldgicos a futuro,
lo cual tiene como consecuencia el aumento de la productividad de los factores de la
economia.

En el andlisis de impulso respuesta realizado en este trabajo refuerza lo
evaluado en el trabajo de investigacion que estamos presentando, ya que de acuerdo a
los resultados obtenidos por Ascarza Mendoza, ante un impacto de aumento en el precio
de los commodities las empresas que estan inmersas en este sector se ven motivadas a
demandar mas capital, lo que cual indica que se incrementa de manera notoria la
inversion extranjera directa , lo cual como consecuencia impacta de manera positiva
sobre la productividad de la economia nacional. Siguiendo esta regla de consecuencias
positivas si las empresas pertenecientes a este rubro se ven beneficiadas por el aumento
de precios de los commodities el gobierno tiene la capacidad de obtener mayor
recaudacion la cual se traduce en un incremento de los ingresos fiscales del gobierno,
gue a su vez el gobierno a través de las diferentes instancias transfiere estos recursos a
las familias a través del gasto publico lo que hace que la economia se dinamice en forma
conjunta.

A modo de resumen los resultados obtenidos por el autor tienen una gran
semejanza con esta investigacion, en cuestion del analisis de la funcion impulso
respuesta, donde se coincide que ante un shock en el precio de los commodities impacta

positivamente en los ingresos del gobierno central (Ingreso tributarios y no tributarios).
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5.1.2 En lainvestigacion de Cruz, J (2015). el impacto del indice y volatilidad
del precio de los commodities en los ingresos fiscales en el Perd
durante el periodo 2000 — 2015.

El objetivo de la investigacion es analizar y determinar el impacto del indice
de la volatilidad del precio de los commodities en los ingresos fiscales en el Pert en un
periodo de 14 afios de estudio. La primera parte de su investigacién aborda temas sobre
la problematica de las variables de estudio, pasando a explicar las razones del porqué
del estudio correspondiente y teniendo como parte fundamental la utilizacion de un

modelo VAR para validar sus resultados.

En su analisis de la funcion impulso respuesta (FIR), encontré que, con
respecto a los choques internos, el impacto del producto bruto interno en el corto plazo
atafie de forma negativa a los ingresos fiscales, mientras que en el largo plazo el efecto
se revierte pasando a ser positivo. Ademas, en este analisis también encontré que los
choques en la volatilidad del precio de los commodities en un principio incrementa los

ingresos fiscales, no obstante, en el largo plazo estos se ven reducidos.

En el caso de nuestro estudio, el andlisis de la funcion impulso respuesta nos
sefala que, un impacto externo en el indice de precio de los commodities, incrementa los
ingresos fiscales del gobierno central, pero a partir del 5 periodo el efecto del choque
desaparece. Asi mismo en el analisis de la descomposicion de varianza nos muestra que
el indice del precio de los commodities de los minerales tiene un efecto de alrededor del

12% a partir del segundo periodo hacia adelante.
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5.1.3 En el trabajo de Gomero Gonzales, A. (2017). “Volatilidad de los
commodities mineros y su incidencia en la economia nacional”

El articulo cientifico tiene como objetivo principal demostrar el grado de
dependencia de la economia peruana con el mercado de los commodities, es decir el
mercado internacional, ya que va a determinar y explicar la relacién que existe entre las

principales cuentas macroecondmicas con el precio de los commodities.

Llegando a la conclusion de que las fuerzas del mercado internacional
condicionan la volatilidad de los precios de las materias primas, motivo por el cual una
caida del precio de los commodities afecta el flujo de las exportaciones incidiendo de
manera directa y de forma negativa en las cuentas macroecondmicas, especialmente las
cuentas fiscales como los ingresos tributarios, ya que las empresas que exportan tendran
menos capacidad de contribuir, lo cual se traduce en una disminucion del pago de
impuesto a la renta, de alli se verifica la existencia de una alta correlacion con la conducta
ciclica de estos recursos, la cual muestra una elevada dependencia de las cuentas
fiscales. Estos resultados guardan concordancia con lo obtenido pese al de una
metodologia distinta, donde en nuestro caso el precio de los commodities guarda una
relacion directa en corto plazo con los ingresos fiscales del gobierno central, evidenciado

en el analisis impulso respuesta.

5.1.4 En lainvestigacion el Valle, M. (2013). “Ingresos Fiscales por
Explotacion de Recursos Mineros e Hidrocarburos en Perd”

Este informe deduce que a partir de que las inversiones realizadas en los
sectores extractivos permanecen constantes, la gran parte del aumento de los ingresos
fiscales se origina a partir del incremento de los precios de los commodities. En
consecuencia, bajo esta perspectiva lo que se espera es que ante aumentos en los
precios de los commodities como el petrdleo, el gas natural, el oro, la plata, estos generen

un crecimiento en los ingresos fiscales adicionales para el estado.
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Con el uso un modelo econométrico estatico utilizando minimos cuadrados
ordinarios, obtienen los siguientes resultados: Los recursos minerales representan el 76%
del valor de las exportaciones tradicionales, lo cual comprenden la mayor fuente de
contribucion a las arcas del estado de las diferentes instancias de gobierno. Otro de los
resultados obtenidos es que, en el periodo 2010 y 2011 el precio promedio del cobre fue
de UU$ 2.5 por libra, lo cual realizando una estimacion en el caso de que hubiera existido
un aumento del precio pasando de SS$ 3.5 a US$ 4.5, esto habria tenido como
consecuencia una mayor recaudaciéon para el estado en el afio 2011 por un monto de

US$ 485 millones aproximadamente.

Asi mismo menciona uno de los productos basicos cuyo precio ha tenido
mayores incrementos en los ultimos afos es el oro, el cual a su vez ha sido el Unico
producto que ha tenido un precio de exportacion que ha subido exponencialmente sin
interrupciones desde el afio 2000. Pasando de cotizar US$ 870 en 2008 a US$ 1,575 en
2011 la onza troy. Provocando ingresos adicionales para el estado en este periodo de
tiempo. Es evidente la relacion directa entre los precios de los commodities y los ingresos

fiscales que percibe el gobierno, dicho resultado refuerza lo obtenido en este trabajo.
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CONCLUSIONES

1. El impacto que tiene el precio de los commodities (Minerales) sobre los ingresos
fiscales del gobierno central en el Pert durante el periodo de estudio 2000 al 2016, es
positivo, dado que un impacto o choque externo en el precio de los commodities
ocasiona un incremento en los ingresos del gobierno. Debido a que la empresa ve
proliferar sus ganancias a lo largo del periodo que dure el alza en los precios, el
gobierno se encuentra en la capacidad de obtener una mayor recaudacion, la cual
incrementa los ingresos fiscales. Asi mismo esta relacion se muestra en el andlisis de
la descomposicién de la variancia donde muestra un impacto de alrededor del 12% a

partir del segundo periodo.

2. La evolucion del indice de precios de los commodities de los minerales en el Peru
durante el periodo 2000-2016 tiene un comportamiento muy volatil, con una tendencia
alcista a largo plazo, en el afio 2006 registro su mayor tasa de crecimiento de 48.5%
con respecto al afio 2005, es debido al incremento del precio del cobre en 82.7% (304.9
dolares por Libra) y al incremento del precio del oro en 35.9% llegando a cotizar la
onza en 604.3 ddlares. Luego de crecer a tasas mayores a dos digitos, en el afio 2009
registro una disminucion de -20.8%, en un escenario de crisis donde el precio del cobre
-26.3%, caso contrario ocurrié con el oro donde su precio crecio 11.6% esto debido a
gue en condiciones de incertidumbre el oro es considerado como activo de refugio.
Posterior al afio 2010 el indice de precio de los commodities mineros entro en proceso
de desaceleracion ocasionado por mismo efecto que atraviesan los precios de los

metales principalmente oro y cobre.

3. Losingresos fiscales del gobierno central tienen un comportamiento volatil en términos
porcentuales, con una tendencia bien marcada hacia el alza en términos nominales,
en el periodo 2002 al 2006, registr6 una tasa de crecimiento sostenida de
aproximadamente 15% aproximadamente, impulsada por el crecimiento de los
ingresos tributarios que registraron en un crecimiento de 14.8%. Para el periodo 2007
al 2009 entro en un proceso de desaceleracion hasta llega a un punto de recesion en
su crecimiento -10.3%, en un escenario de crisis financiera donde la recaudacion

tributaria se redujo en -9.8% principalmente en la recaudacién del impuesto de tercera
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categoria donde en un escenario de incertidumbre las empresas postergaron sus
inversiones. Asi mismo para el periodo 2010 al 2016, nuevamente registra el mismo
proceso desaceleracion donde en afio 2010 el crecimiento de los ingresos fiscales se
recuperd registrando un crecimiento de 22.7% y en afio 2016 registro una tasa de
crecimiento negativo de 1.1%, en un contexto de desaceleracion de la economia

peruana con crecimientos por debajo de su potencial.

De acuerdo al analisis de la funcion impulsos respuesta muestra la duracion del
impacto de un shock (Incremento) en los precios de los commodities sobre los ingresos
fiscales es para cinco periodos (Trimestres), donde los dos primeros tienen un impacto
positivo, los dos ultimos dicho impacto es negativo y finalmente a partir del sexto
periodo hacia adelante el impacto desaparece, es decir son choques transitorios.
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RECOMENDACIONES

La primera recomendacion desde el punto de vista como contribuyente es que el pais
necesita de forma urgente plantear y efectivizar cambios en la norma tributaria con la
finalidad de no dejar espacio a la evasién y elusién tributaria, pero sobre todo fijar la
mirada en los escudos fiscales para que esta no sea una medida en la cual los estratos
mas altos utilicen para seguir eludiendo al fisco y sean los contribuyentes de estratos

medios y bajos quienes tengan que ser perjudicados con la aplicacion de los tributos.

Diversificar la economia peruana para elevar sostenidamente el PBI, debi6 a que el precio
de los commodities esta estrechamente ligado al comportamiento del mercado
internacional, principalmente de China, es decir el Peru es un pais altamente dependiente
del sector externo, debido a que del total de las exportaciones no tradicionales el 70%
son del sector minero y del total exportado esta representa el 58%.

Otra de las tareas arduas que tiene el gobierno central es la lucha contra la informalidad
minera, porque de incluir a este sector informal se estima que se estaria recaudando

entre 3% y 4% mas en términos del PBI.

Adicionalmente, siendo conocedores de que los precios de los commodities se cotizan
en el mercado internacional, el estado debe seguir fortaleciendo las politicas fiscales y
mantener estable nuestros indicadores macroecondémicos, para que las inversiones en
mineria sigan siendo atractivas, pero sobre todo para que cuando ocurra una caida en

los precios de los commodities esto no afecte tanto la economia interna.
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Anexo 3: Evolucion del precio de la plata durante el periodo 2000 al 2016
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Anexo 4. Crecimiento de la economia China durante el periodo 2000 al 2016
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Anexo 5: ingresos corrientes del gobierno Central del Pera durante el Periodo 2000 al 2016 (millones de soles)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

I INGRESOS TRIBUTARIOS 23019 23267 24189 27510 31,089 35557 45798 52,362 58304 52,615 64462 75545 84079 89,323 95310 90,177 89,369
1. Impuesto alarenta 5130 5630 6011 7972 9,026 11,-188 18414 22,847 24146 20346 25802 33,628 37,2718 36512 40,157 34,745 37,214

- Personas Naturales 2721 2575 2,78 3158 2,798 3196 3926 4477 535 5608 6285 7931 9070 10,149 10,894 10557 11,159

- Personas Juridicas 2575 2785 3158 4298 5230 5953 11205 14,373 16313 12,269 16428 21432 23429 22914 25031 20542 22,250

- Regularizacion 506 748 606 1,089 999 2038 3283 3997 2477 2470 3089 4265 4779 3450 4232 3646 3805

2. Impuestos a las importaciones 2,960 2,791 2,489 2550 2,744 3143 2847 2198 1911 1493 1803 1,380 1,526 1,706 1,790 1,775 1,606
3. Impuesto general alas ventas (IGV) 11,953 11815 12,612 14116 16203 18302 21517 25258 31,587 29520 35536 40424 44042 47819 50,352 51,668 52,692
- Interno 6992 686 7501 8458 9513 10587 11982 13586 15752 17,322 19,629 22,029 24543 27,164 28,732 30410 31,040

- Importaciones 4961 4949 5111 5658 6689 7715 9535 11673 15835 12,198 15908 18395 19499 20,655 21,620 21,258 21,652

4. Impuesto selectivo al consumo (ISC) 3,449 3561 4,184 4526 4469 4066 4,042 4291 3459 4145 4668 4718 4918 5480 5135 5495 5902
- Combustibles 2145 2321 3004 3285 3176 2607 2399 2419 1457 2255 2410 2231 2149 2501 2041 2210 2423

- Otros 1304 1240 1180 1241 1292 1459 1643 1872 2003 1,890 2258 2487 2,769 2979 3094 3284 3479

5. Otros ingresos tributarios 2154 2677 1754 1419 2164 2975 3359 3864 4385 4448 4600 5098 6902 9069 858 8171 8312
6. Devoluciones de impuestos 2627  -3208 -281 -3073 -3517 -4116 4382 -6097 -7,184 -7337 -7947 -9703 -10586 -11,264 -10,708 -11,676 -16,356
II. INGRESOS NO TRIBUTARIOS 4829 3436 4477 4173 4245 5472 7250 8433 9735 8446 10435 12845 13327 13936 14,066 11567 11,275
IIl. TOTAL INGRESOS CORRIENTES (I+Il) 27848 26,703 28,666 31,683 35334 41029 53048 60,795 68039 61,061 74897 88390 97406 103,259 109,376 101,744 100,644

Fuente: Banco Central de Reserva del Pert, SUNAT
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Anexo 6: Variacion de los ingresos corrientes del gobierno Central del Peru durante el Periodo 2000 al 2016
(millones de soles)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

I. INGRESOS TRIBUTARIOS 2.8% 11% 4.0% 137% 13.0% 144% 288%  143% 113% -98% 225% 172%  11.3% 6.2% 6.7%  -54%  -0.9%
1. Impuesto alarenta 1.1% 9.8% 6.8% 326% 132% 23.9% 646% 241% 57% -157% 268% 303% 109% -21%  100% -135% @ 7.1%
- Personas Naturales 39.8% 5.6%  82% 134% -114% 143% 228% 140% 196% 47% 121% 262% 144%  11.9% 73%  -31% 5.7%

- Personas Juridicas -5.6% 82%  134%  361% 21.7% 138% 882% 283% 135% -248% 339% 305%  9.3% -2.2% 92%  -17.9%  83%

- Regularizacion 282%  479% -190% 79.7%  -83% 1041% 611% 218% -380% -03% 251% 381% 121% -278% 227% -138%  43%

2. Impuestos a las importaciones 2.2% 5.7% -108%  2.4% 76% 145%  -94% -228% -131% -21.9% 208% -234% 10.6% 11.8% 49%  -09%  -95%
3. Impuesto general alas ventas (IGV) 8.8% -1.2%  6.7% 119% 148% 13.0% 17.6% 17.4% 251% -65% 204% 138%  9.0% 8.6% 5.3% 2.6% 2.0%
- Interno 8.1% -1.8%  9.3% 128% 125% 11.3% 132%  134% 159% 10.0% 13.3% 122% 114%  10.7% 5.8% 5.8% 2.1%

- Importaciones 9.7% 02%  33% 10.7%  182% 153% 236% 224% 357% -23.0% 304% 156%  6.0% 5.9% 47%  -L7% 1.9%

4. Impuesto selectivo al consumo (ISC) 0.0% 33%  17.5% 82%  -13% -9.0%  -0.6% 6.2% -194% 19.8% 126% @ 11% 4.2% 114%  -6.3% 7.0% 7.4%
- Combustibles 2.4% 82%  29.4% 94%  -33% -179% -8.0% 08% -398% 548% 69% -74% -37%  164% -184%  83% 9.6%

- Otros -3.7% -4.9%  -4.8% 5.2% 41% 129% 126% 139% 7.0%  -56% 195% 102%  11.3% 7.6% 3.9% 6.2% 5.9%

5. Otros ingresos tributarios 136%  242% -345% -191% 526% 374% 129% 150% 135% 14%  34%  108% 354% 314% -53% -48% 17%
6. Devoluciones de impuestos 382% 221% -108% 74%  145% 17.0% 65%  392% 178% 21% 83% 221%  9.1% 6.4% -4.9% 9.0% 40.1%
Il INGRESOS NO TRIBUTARIOS 56.7%  -288% 303%  -6.8% 17% 289% 325%  163% 154% -132% 235% 231%  3.8% 4.6% 09% -17.8%  -2.5%
IIl. TOTAL INGRESOS CORRIENTES (I+1) 9.3% 41%  7.4% 105% 115% 161% 29.3%  146% 119% -103% 22.7% 18.0%  10.2% 6.0% 59%  -7.0% -11%

Fuente: Banco Central de Reserva del Pert, SUNAT



Anexo 7: Cuadro Principal

Ingresos indic_es de
corrientes del E:ggﬁ;g:
Fecha gé)é)';frrglo béasicos
(millones s/) | Mineralesyy
metales
T100 6823 24.7
T200 7116 24.0
T300 6704 25.3
T400 7204 24.3
T101 6530 24.0
T201 6750 22.7
T301 6693 21.3
T401 6730 21.0
T102 6172 22.0
T202 7291 22.7
T302 7702 22.3
T402 7501 22.7
T103 7464 24.0
T203 7924 23.7
T303 7907 25.3
T403 8388 28.0
T104 8217 33.7
T204 9223 35.7
T304 8864 36.0
T404 9031 38.0
T105 9424 41.3
T205 11355 42.3
T305 9692 44.0
T405 10559 48.3
T106 12138 55.3
T206 14881 69.3
T306 12861 71.7
T406 13168 70.0
T107 13307 65.3
T207 17815 74.3
T307 14844 74.3
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T407 14828 72.7
T108 15658 84.3
T208 19192 88.7
T308 17295 85.7
T408 15892 61.0
T109 14689 58.3
T209 16173 63.0
T309 14567 74.7
T409 15632 83.3
T110 18235 92.7
T210 20077 99.0
T310 17868 95.7
T410 18717 110.3
T111 21499 120.7
T211 24358 121.3
T311 20969 122.0
T411 21565 106.3
T112 24170 110.0
T212 26270 105.3
T312 22942 99.0
T412 24025 103.3
T113 25335 108.0
T213 26568 94.7
T313 24729 94.3
T413 26627 95.7
T114 28049 92.0
T214 27844 85.7
T314 25903 85.0
T414 27579 77.7
T115 26252 70.3
T215 25959 69.7
T315 23557 63.3
T415 25976 58.0
T116 25882 58.3
T216 25848 62.0
T316 23428 65.7
T416 25486 71.0

Fuente: BCRP 2018
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Anexo 8: Correlograma de los Ingresos Fiscales en Niveles

Sample: 2000011 201604
Included observations: G5

Autocaorrelation Partial Caorrelation AC PAC (Q-Stat Prob

|

[aa IS I s ST & TR O S T M T

0945 0948 61161 0.000
0907 0.085 118.08 0.000
0.884 0166 173.03 0.000
0866 0.072 22653 0.000
0.804 -0.398 273.51 0.000
0754 0.001 31544 0.000
0717 0.022 354.09 0.000
0.680 -0.035 389.41 0.000
0.607 -0.233 418.08 0.000
0559 0144 44284 0.000
0523 0.011 464.90 0.000
0478 -0.072 48371 0.000
0.411 -0.066 497.85 0.000
0.371 0.081 509.58 0.000
0.336 -0.052 519.39 0.000
0.286 -0.103 526.67 0.000
0.218 -0.097 530.99 0.000
0182 0063 534.05 0.000
0149 -0.015 536.14 0.000
0101 -0.034 53714 0.000
0.043 -0.033 537.32 0.000
0.017 0.056 537.35 0.000
-0.012 -0.034 53736 0.000
-0.049 0.044 53762 0.000
-0.093 -0.066 53856 0.000
-0108 0.016 539.88 0.000
-0.130 -0.020 541.83 0.000
-0157 0.037 54474 0.000
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Anexo 9: Prueba de raiz unitaria de los ingresos fiscales, con Dickey-Fuller Aumentado

Null Hypothesis: D(M) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=10)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.774127 0.0000
Test critical values: 1% level -2.600471
5% level -1.945823
10% level -1.613589
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(M,2)
Method: Least Squares
Date: 06/12/18 Time: 16:48
Sample (adjusted): 2000Q3 2016Q4
Included observations: 66 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(M(-1)) -0.678338 0.117479 -5.774127 0.0000
R-squared 0.339030 Mean dependent var 0.818182
Adjusted R-squared 0.339030 S.D. dependent var 614.2688
S.E. of regression 499.4008 Akaike info criterion 15.27973
Sum squared resid 16211072 Schwarz criterion 15.31291
Log likelihood -503.2311 Hannan-Quinn criter. 15.29284

Durbin-Watson stat 1.833592




Anexo 10: Correlograma del indice de los precios de los commodities

Sample: 200001 201604
Included observations: G&

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC  C-Stat Prob

0966 0966 66.245 0.000
0.920 -0.188 127.25 0.000
0.8674 0.015 18325 0.000
0.829 -0.038 23435 0.000
0.783 -0.030 280.65 0.000
0.735 -0.047 32213 0.000
0.684 -0.075 358.63 0.000
0.626 -0.125 389.68 0.000
0568 0010 41573 0.000
10 0515 0.013 437.51 0.000
11 0469 0051 45584 0.000
12 0421 -0.076 470.89 0.000
13 0367 -0.112 482,53 0.000
14 0312 -0.030 491.09 0.000
0.253 -0.093 496.84 0.000
16 0193 -0.062 50025 0.000
17 0140 0.041 502.07 0.000
18 0.092 0.002 502.87 0.000
19 0.042 -0.078 503.04 0.000
20 -0.007 0.015 503.04 0.000
21 -0.049 0.046 50328 0.000
22 -0.090 -0.061 50412 0.000
23 -0.130 -0.062 50591 0.000
24 -0170 -0.056 509.05 0.000
25 -0.204 0.030 51368 0.000
26 -0.230 0077 519.69 0.000
27 -0.257 -0.081 527.38 0.000
28 -0.288 -0101 537.27 0.000
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Anexo 11: Prueba de raiz unitaria del indice del precio de los commodities, con Dickey-
Fuller Aumentado

Null Hypothesis: D(X) has a unit root

Exogenous: None
Lag Length: 0 (Fixed)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.064932 0.0000
Test critical values: 1% level -2.600471
5% level -1.945823
10% level -1.613589
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(X,2)
Method: Least Squares
Date: 03/25/19 Time: 21:53
Sample (adjusted): 2000Q3 2016Q4
Included observations: 66 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(X(-1)) -0.727801 0.120002 -6.064932 0.0000
R-squared 0.361302 Mean dependent var 0.090909
Adjusted R-squared 0.361302 S.D. dependent var 7.843051
S.E. of regression 6.268056 Akaike info criterion 6.523845
Sum squared resid 2553.754 Schwarz criterion 6.557022
Log likelihood -214.2869 Hannan-Quinn criter. 6.536955

Durbin-Watson stat

1.956049




Anexo 12: Regresion lineal con Minimo cuadrados Ordinarios

Dependent Variable: Y
Method: Least Squares
Date: 03/30/19 Time: 16:01
Sample: 2000Q1 2016Q4
Included observations: 68

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
X 195.2869 17.53624 11.13619 0.0000
C 3725.790 1252.119 2.975587 0.0041
R-squared 0.652658 Mean dependent var 16322.37
Adjusted R-squared 0.647396 S.D. dependent var 7456.809
S.E. of regression 4427.890 Akaike info criterion 19.65820
Sum squared resid 1.29E+09 Schwarz criterion 19.72348
Log likelihood -666.3790 Hannan-Quinn criter. 19.68407
F-statistic 124.0147 Durbin-Watson stat 0.153730

Prob(F-statistic) 0.000000
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Anexo 13: Prueba de raiz unitaria de los errores residuales, sin intercepto y sin
tendencia, con Dickey-Filler Aumentado

Null Hypothesis: D(E) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Fixed)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -10.83259 0.0000
Test critical values: 1% level -2.600471
5% level -1.945823
10% level -1.613589
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(E,2)
Method: Least Squares
Date: 03/30/19 Time: 16:15
Sample (adjusted): 2000Q3 2016Q4
Included observations: 66 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(E(-1)) -1.289240 0.119015 -10.83259 0.0000
R-squared 0.643529 Mean dependent var 8.989072
Adjusted R-squared 0.643529 S.D. dependent var 2804.088
S.E. of regression 1674.186 Akaike info criterion 17.69908
Sum squared resid 1.82E+08 Schwarz criterion 17.73225
Log likelihood -583.0696 Hannan-Quinn criter. 17.71219

Durbin-Watson stat 2.004473




Anexo 14: Prueba de raiz unitaria de los errores residuales, con intercepto y sin
tendencia, con Dickey-Fuller Aumentado

Null Hypothesis: D(E) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Fixed)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -10.84479 0.0000
Test critical values: 1% level -3.533204
5% level -2.906210
10% level -2.590628
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(E,2)
Method: Least Squares
Date: 03/30/19 Time: 16:19
Sample (adjusted): 2000Q3 2016Q4
Included observations: 66 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(E(-1)) -1.296972 0.119594 -10.84479 0.0000
C 177.9538 207.0808 0.859345 0.3934
R-squared 0.647595 Mean dependent var 8.989072
Adjusted R-squared 0.642089 S.D. dependent var 2804.088
S.E. of regression 1677.564 Akaike info criterion 17.71791
Sum squared resid 1.80E+08 Schwarz criterion 17.78426
Log likelihood -582.6910 Hannan-Quinn criter. 17.74413
F-statistic 117.6094 Durbin-Watson stat 2.012419

Prob(F-statistic) 0.000000
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Anexo 15: Prueba de raiz unitaria de los errores residuales, con intercepto y tendencia,
con Dickey-Fuller Aumentado

Null Hypothesis: D(E) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Fixed)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -10.84479 0.0000
Test critical values: 1% level -3.533204
5% level -2.906210
10% level -2.590628
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(E,2)
Method: Least Squares
Date: 03/30/19 Time: 16:19
Sample (adjusted): 2000Q3 2016Q4
Included observations: 66 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(E(-1)) -1.296972 0.119594 -10.84479 0.0000
C 177.9538 207.0808 0.859345 0.3934
R-squared 0.647595 Mean dependent var 8.989072
Adjusted R-squared 0.642089 S.D. dependent var 2804.088
S.E. of regression 1677.564 Akaike info criterion 17.71791
Sum squared resid 1.80E+08 Schwarz criterion 17.78426
Log likelihood -582.6910 Hannan-Quinn criter. 17.74413
F-statistic 117.6094 Durbin-Watson stat 2.012419

Prob(F-statistic) 0.000000




Anexo 16: Vectores Autorregresivos estimados

Vector Autoregression Estimates

Date: 11/23/20 Time: 18:14

Sample (adjusted): 6 68

Included observations: 63 after adjustments
Standard errors in () & t-statistics in [ ]

YL XL
YL(-D) -0.371237 -0.000820
(0.10906) (0.00075)
[-3.40400] [-1.09751]
YL(-2) -0.387788 -0.001981
(0.11535) (0.00079)
[-3.36187] [-2.50661]
YL(-3) -0.314363 -0.000523
(0.12350) (0.00085)
[-2.54543] [-0.61823]
YL(-4) 0.578701 -0.000616
(0.11875) (0.00081)
[ 4.87347] [-0.75734]
XL(-1) 49.01319 0.337065
(20.2923) (0.13900)
[ 2.41536] [ 2.42489]
XL(-2) 50.63464 0.066760
(21.9038) (0.15004)
[ 2.31169] [ 0.44495]
XL(-3) 2481215 0.110730
(22.7424) (0.15579)
[ 1.09101] [ 0.71079]
XL(-4) 6.626782 0.001824
(22.2272) (0.15226)
[ 0.29814] [ 0.01198]
C 353.3187 1.580447
(155.568) (1.06564)
[2.27115] [ 1.48310]
R-squared 0.748972 0.202489
Adj. R-squared 0.711783 0.084340
Sum sq. resids 46197170 2167.679
S.E. equation 924.9341 6.335788
F-statistic 20.13947 1.713836
Log likelihood -514.8099 -200.8489
Akaike AIC 16.62889 6.661869
Schwarz SC 16.93505 6.968031
Mean dependent 300.8889 0.746032
S.D. dependent 1722.864 6.621150
Determinant resid covariance (dof adj.) 29192926
Determinant resid covariance 21447864
Log likelihood -710.5420
Akaike information criterion 23.12832
Schwarz criterion 23.74064

Number of coefficients 18




