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Midiendo el impacto de cambios tributarios

sobre la actividad económica en Perú1

Erick Lahura y Giovana Castillo∗

Resumen

Este trabajo cuantifica el efecto de cambios tributarios sobre la actividad económi-
ca en Perú. La estimación se basa en el enfoque narrativo aplicado por Romer y Ro-
mer (2010), a través del cual se construye una serie de cambios tributarios exógenos
identificados a partir de la revisión de los registros históricos asociados a las leyes
que dictaminaron dichos cambios. Los datos utilizados son de frecuencia trimestral
e incluyen información macroeconómica y tributaria de los últimos 25 años. Los re-
sultados muestran que la elasticidad del PBI real respecto de la presión tributaria
es aproximadamente −0, 11 el mismo trimestre en que se produce el cambio tribu-
tario y −0, 22 luego de seis trimestres. Además, se encuentra que ante un aumento
(disminución) de impuestos, la recaudación (medida como porcentaje del PBI) se
reduce (aumenta) en 0,28 puntos porcentuales contemporáneamente y alcanza una
cáıda máxima de 0, 49 puntos porcentuales luego de 7 trimestres. Estos resultados
implican que si bien una reducción de impuestos puede tener un efecto positivo sobre
la actividad económica, dicho efecto no es suficiente para recuperar la recaudación
que se sacrificaŕıa inicialmente.

1Este documento se basa en Castillo (2016), trabajo que fue sustentado para optar por el
grado de Maǵıster en Economı́a de la Pontificia Universidad Católica del Perú.

∗Erick Lahura: Banco Central de Reserva del Perú y Pontificia Universidad Católica del
Perú (elahura@bcrp.gob.pe). Giovana Castillo: Sunat y Pontificia Universidad Católica del
Perú. Los autores agradecen los valiosos comentarios y sugerencias de Luis Alberto Arias,
Eduardo Moreno, Tanja Sturm y Marco Vega, y de los participantes del XXXIII Encuentro
de Economistas del BCRP (Octubre, 2015) y del Seminario de Investigación Económica del
BCRP (Agosto, 2016). Los puntos de vista expresados en este documento de trabajo corres-
ponden a los autores y no reflejan necesariamente la posición de las instituciones a las cuales
están afiliados.
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1. Introducción

Recientemente, el gobierno peruano ha propuesto un conjunto de medidas
tributarias que tienen como propósito reactivar la economı́a y mejorar la recau-
dación tributaria. Entre las medidas más importantes destacan la reducción de
la tasa del Impuesto General a las Ventas (IGV) de 18 % a 17 % y el aumento
de la tasa del impuesto a la renta de las personas juŕıdicas de 28 % a 30 %. Sin
embargo, en el año 2015 se aplicó la poĺıtica opuesta para alcanzar el mismo
objetivo, pues el impuesto a la renta de las personas juŕıdicas se redujo de 30 %
a 28 %.2

Teóricamente, una reducción de impuestos puede estimular una economı́a
en el corto y largo plazo, pues una menor carga tributaria permite a los con-
sumidores y empresarios contar con mayor liquidez para consumir e invertir.
Sin embargo, también es posible que pueda tener el efecto opuesto, al impulsar
aumentos en la tasa de interés y una reducción de la confianza de los consu-
midores e inversionistas, tal como lo señalan Romer y Romer (2010). A nivel
emṕırico, la evidencia internacional reciente muestra que una reducción (in-
cremento) de impuestos tiene un efecto positivo (negativo) sobre la actividad
económica, (Blanchard y Perotti, 2002; Romer y Romer, 2010; Cloyne, 2013;
Mertens y Ravn, 2014, entre otros).

El objetivo de este trabajo de investigación es estimar el impacto de cambios
tributarios sobre la actividad económica en Perú utilizando la información de los
últimos 25 años. Para ello, se utiliza el enfoque narrativo propuesto por Romer
y Romer (2010), el cual se basa en la construcción de una serie de cambios tri-
butarios exógenos identificados a partir de la revisión de los registros históricos
de todos los cambios tributarios legislados,3 que incluye la ley promulgada, la
exposición de motivos, los reportes de comisiones legislativas, los proyectos de
ley, entre otros. Tomando como referencia los criterios propuestos por Romer y
Romer (2010), un cambio tributario legislado es considerado como exógeno si
tiene como motivación enfrentar un déficit fiscal heredado o alcanzar un obje-
tivo de largo plazo como aumentar la equidad, reducir el tamaño del gobierno,
mejorar la tasa de crecimiento de largo plazo, entre otras.

Una vez construida la serie de cambios tributarios exógenos a partir del en-
foque narrativo, la estimación de su impacto sobre la actividad económica se
basó en la estimación de modelos econométricos estándar por mı́nimos cuadra-

2A fines del año 2014, el Congreso de la República del Perú aprobó un grupo de medidas
tributarias que buscaban reactivar la economı́a y promover las inversiones, contenidas en la
Ley No. 30296 que promueve la Reactivación de la Economı́a, cuya implementación empezó
en enero del 2015. Entre las medidas más importantes destacaban la reducción progresiva del
impuesto a la renta empresarial - de 30 % a 28 % para los años 2015 y 2016 - y la reestructu-
ración de la escala progresiva del impuesto a la renta de personas naturales, que pasó de 3 a
5 tramos de ingresos.

3Hace referencia a los cambios de tasas que fueron aprobados por el Congreso de la
República.
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dos ordinarios. Primero se estimó un modelo de regresión lineal para la tasa de
crecimiento del PBI real en el cual se incluyen como regresores el valor contem-
poráneo y valores rezagados de la serie de cambios tributarios exógenos (Mo-
delo 1). El segundo modelo extiende el primero al incorporar como regresores
adicionales los rezagos de la tasa de crecimiento del PBI real (Modelo 2). Adi-
cionalmente, se estimaron tres modelos de vectores autorregresivos (VAR): un
VAR(2) que incluye como variables endógenas a la serie de cambios tributarios
exógenos y el logaritmo del PBI real (Modelo 3), un VAR(4) que adicionalmen-
te incluye el logaritmo del gasto público real y el logaritmo de los términos de
intercambio (Modelo 4) y un VAR(5) que extiende el VAR(4) incorporando la
recaudación tributaria como porcentaje del PBI (Modelo 5).

El principal resultado de la investigación es que un aumento (reducción)
de impuestos tiene un efecto negativo (positivo) y estad́ısticamente significati-
vo sobre el PBI real, cuyo efecto máximo se alcanza luego de un año (o más)
de ocurrido el cambio; además, la magnitud y la dinámica del efecto estimado
son relativamente robustas a las especificaciones utilizadas. Espećıficamente, se
obtiene que la elasticidad del PBI real respecto de la presión tributaria es apro-
ximadamente −0, 11 el mismo trimestre en que se produce el cambio tributario
y −0, 22 luego de seis trimestres; por su parte, la recaudación (medida como
porcentaje del PBI) se reduce (aumenta) en 0,28 puntos porcentules contem-
poráneamente y alcanza una cáıda máxima de 0, 49 puntos porcentuales luego
de 7 trimestres. Estos resultados implican que si bien una reducción de impues-
tos puede tener un efecto positivo sobre la actividad económica, dicho efecto no
es suficiente para recuperar la recaudación que se sacrificaŕıa inicialmente.

Este trabajo de investigación forma parte de la literatura emṕırica reciente
que ha sido impulsada por los trabajos seminales de Blanchard y Perotti (2002)
y Romer y Romer (2010). Un componente central de esta literatura es la iden-
tificación y construcción de una serie temporal de cambios tributarios que sean
exógenos, es decir, que no dependan de la situación actual de la economı́a o de
su proyección de corto o mediano plazo;4 para tal fin, se han utilizado hasta tres
enfoques alternativos en la literatura. El primero se basa en el uso de una serie
de cambios tributarios ajustada por movimientos asociados al ciclo económico
(Andersen y Jordan, 1968; Giavazzi y Pagano, 1990; Alesina y Perotti, 1997);
sin embargo, dicha serie podŕıa reflejar la influencia de factores correlacionados
con otros eventos que puedan afectar al producto (Romer y Romer, 2010). El
segundo enfoque consiste en la identificación de choques tributarios a partir de
los errores de modelos de vectores autorregresivos estructurales o SVAR (Blan-
chard y Perotti, 2002; Mountford y Uhlig, 2009; Mertens y Ravn, 2013, 2014).
El tercer enfoque, en el cual se basa la presente investigación, es el enfoque
narrativo aplicado en el trabajo seminal de Romer y Romer (2010), el cual ha
sido aplicado para el caso de Estados Unidos (Mertens y Ravn, 2011; Favero y

4La identificación emṕırica del componente exógeno de una variable económica ha impul-
sado el desarrollo de muchas técnicas econométricas de estimación.
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Giavazzi, 2011; Perotti, 2012; Jones y Olson, 2014; Hussain, 2015) y el Reino
Unido (Cloyne, 2013).

Los resultados obtenidos en este trabajo son consistentes con los obtenidos
en la literatura internacional. En términos de los efectos estimados en dicha
literatura, los resultados de la especificación muestran que luego de un incre-
mento (reducción) de impuestos equivalente a 1 % del PBI nominal, el PBI real
se reduce (aumenta) contemporáneamente entre 1, 00 % (elasticidad de −0, 14)
y 0,74 % (elasticidad de −0, 11), y alcanza una cáıda máxima que fluctúa entre
2, 01 % (elasticidad de −0, 29) luego de cuatro trimestres y 1,55 % (elasticidad
de −0, 22) luego de seis trimestres.

Este trabajo contribuye en dos dimensiones a la literatura existente para
el caso peruano, la cual incluye los trabajos de Mendoza y Melgarejo (2008),
Rossini y otros (2012) y Sánchez y Galindo (2013). Por un lado, es la primera
vez que se aplica el enfoque narrativo para estudiar temas de poĺıtica fiscal en
Perú: Mendoza y Melgarejo (2008) y Rossini y otros (2012) aplican la metodo-
loǵıa SVAR propuesta por Blanchard y Perotti (2002), mientras que Sánchez y
Galindo (2013) aplican tanto el enfoque SVAR como modelos VAR no lineales
(LSTVAR). Por otro lado, es la primera vez que se encuentra evidencia de que
los cambios tributarios tienen un efecto dinámico y estad́ısticamente significa-
tivo sobre el PBI real: Mendoza y Melgarejo (2008) muestran que el impacto
de un aumento de impuestos es pequeño y no significativo, excepto en un caso
particular; Rossini y otros (2012) encuentran que el multiplicador de ingresos
corrientes (medidos como ingresos tributarios) tiene un efecto negativo pero no
significativo sobre el producto; Sánchez y Galindo (2013), muestran que en pe-
riodos de bajo crecimiento una reducción de impuestos tiene un efecto pequeño
y positivo en la economı́a, mientras que en épocas de alto crecimiento el impacto
no es significativo.

El resto del documento tiene la siguiente estructura. La sección 2 describe
la evolución de la recaudación en el Perú, los cambios tributarios legislados y su
relación con el PBI real. La descripción del enfoque narrativo y la identificación
de los cambios tributarios exógenos a partir de dicho enfoque se desarrolla en la
sección 3. La sección 4 describe la metodoloǵıa emṕırica para estimar el impacto
de cambios tributarios sobre el PBI real. La sección 5 presenta los resultados
emṕıricos y en la sección 5.1 se realiza un análisis de robustez de los mismos.
Finalmente, se presentan las conclusiones en la sección 6.

2. Hechos estilizados

La recaudación tributaria, también denominada ingresos tributarios del Go-
bierno Central (ITGC), se define como el monto de impuestos pagados por los
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contribuyentes al gobierno central neto de las devoluciones que reciben.5 La
recaudacón tributaria proviene de los siguientes impuestos: el impuesto a los
ingresos (el impuesto a la renta pagado por las personas juŕıdicas y personas
naturales), el impuesto general a las ventas (IGV), el impuesto selectivo al con-
sumo (ISC), el impuesto a las importaciones (aranceles de aduanas y sobretasa
arancelaria) y otros ingresos tributarios.6

Un indicador t́ıpico que mide la capacidad contributiva de una economı́a
es la presión tributaria, definida como el ratio entre la recaudación tributaria
y el PBI nominal. El Gráfico 1 muestra la evolución del PBI real y la presión
tributaria para el periodo 1991-2015, obtenidas de la base de datos del Banco
Central de Reserva del Perú (BCRP), y la presión tributaria que excluye a los
pagos extraordinarios (por ejemplo, aquellos pagos de impuestos producto de la
venta de empresas, los cuales no necesariamente responden a la evolución de la
actividad económica), obtenida de la base de datos de SUNAT.7

Figura 1. Evolución del PBI real y la presión tributaria

(a) En niveles (b) En diferencias

El Panel (a) muestra la evolución el logaritmo del PBI real y de los indi-
cadores de presión tributaria (como porcentajes del PBI nominal). Se observa
que la presión tributaria ha registrado una trayectoria creciente entre los años
1991-2015, pasando de 11,18 % en 1990 a 14,73 % en el 2015, alcanzando un

5De acuerdo a la Gúıa Metodológica de la Nota Semanal publicada por el Banco Central de
Reserva del Perú (BCRP), los Ingresos Tributarios del Gobierno Central incluyen la comisión
de administración de la SUNAT (las tasas vigentes a partir del ejercicio 2008 son: 1,6 % por
tributos internos y 1,5 % por impuestos y aranceles a importaciones), la renta de aduanas
(2 % de los impuestos externos) aśı como la comisión por manejo de tesoreŕıa del Banco de la
Nación (0,25 % del total recaudado). Las devoluciones son el reintegro de tributos de acuerdo
a las solicitudes de los contribuyentes aprobadas por la SUNAT.

6Estos ingresos incluyen los ingresos por fraccionamiento tributario, impuesto a las tran-
sacciones financieras (ITF), impuesto a los activos netos (ITAN), impuesto extraordinario
de solidaridad (eliminado en 2004), impuesto al rodaje, régimen único simplificado (RUS),
impuesto a los casinos y tragamonedas, multas, entre otros.

7La serie de pagos extraordinarios solo está disponible desde el año 2005.
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máximo histórico de 16,6 % en el año 2012 (luego de 32 años) y en el año 2014.
Además, el coeficiente de correlación entre el PBI real y la presión tributaria
es alto (r = 0, 81) y estad́ısticamente significativo p − value = 0, 00 lo que
evidencia que su trayectoria ha seguido de cerca a la evolución del PBI real.
Por su parte, la trayectoria de la presión tributaria que excluye a los pagos ex-
traordinarios también muestra una alta correlación con el PBI real (r = 0, 79,
p − value = 0, 00). El Panel (b) muestra la tasa de crecimiento del PBI real
(en porcentajes) y la variación anual de los indicadores de presión tributaria
(en puntos porcentuales). En este caso, los coeficientes correlación son menores
(r = 0, 44 y r = 0, 48, respectivamente), pero estad́ısticamente significativos
(p− value = 0, 03 y p− value = 0, 02, respectivamente).

Estos resultados sugieren que existe una relación lineal y positiva entre la
actividad económica y la recaudación tributaria (como porcentaje del PBI). Si
bien no es posible establecer una relación de causalidad a partir de correlaciones,
se evidencia que el posible efecto causal positivo de la dinámica de la economı́a
sobre la evolución de la recaudación es más importante que el efecto causal
(en caso exista) de cambios en la recaudación sobre dinámica de la actividad
económica . Por ello, seŕıa importante extraer el componente de la recaudación
que no responde a cambios en la actividad económica.

El Cuadro 1 muestra la estructura tributaria de la recaudación por quinque-
nios, la cual cambió luego del quinquenio 1986-1990, como consecuencia de la
reforma tributaria de inicios de 1991 que estableció la vigencia de pocos impues-
tos simples con carácter permanente que facilitaran el cumplimiento tributario
y la administración. De esta forma, el régimen tributario redujo su dependencia
del impuesto al patrimonio y a las exportaciones y se concentró en el impuesto
general a las ventas (IGV), el impuesto a la renta, y el impuesto selectivo al
consumo (ISC).

Cuadro 1. Ingresos tributarios del Gobierno Central
(Porcentaje del PBI)

Periodo

1986-90 1991-95 1996-00 2001-05 2006-10 2011-15
Ingresos tributarios 10,8 12,8 14,0 13,4 15,7 16,1
Impuestos a los ingresos 2,0 2,1 3,4 3,7 6,4 6,8
Impuestos al patrimonio 0,7 0,3 0,0 0,0 0,0 0,0
Impuestos a las exportaciones 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Impuestos a las importaciones 1,9 1,6 1,7 1,3 0,6 0,3
Impuesto general a las ventas (IGV) 2,1 4,9 6,7 6,9 8,2 8,6
- Interno 1,4 2,8 3,9 4,1 4,5 4,9
- Importaciones 0,7 2,2 2,9 2,8 3,7 3,8
Impuesto selectivo al consumo (ISC) 3,8 3,1 2,1 2,0 1,2 1,0
- Combustibles 2,1 1,9 1,2 1,4 0,6 0,4
- Otros 1,7 1,2 0,9 0,6 0,6 0,5
Otros ingresos tributarios 1,1 1,1 1,1 1,0 1,2 1,4
Documentos valorados -0,8 -0,3 -1,1 -1,6 -1,9 -2,0

Fuente: Banco Central de Reserva del Perú
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La reforma tributaria enfatizó la recaudación del IGV, la cual aumentó en
casi 133 % entre los quinquenio 1986-1990 y 1991-1995, pasando de 2,1 % a 4,9 %
del PBI, manteniendo una trayectoria creciente hasta alcanzar una recaudación
de 8,6 % en el último quinquenio. El segundo impuesto más importante ha sido
el impuesto a la renta, el cual registró un aumento de 66 % durante el quin-
quenio 1996-2000 y de 72 % durante el quinquenio 2006-2010, alcanzando una
recaudación promedio de 6,8 % en el quinquenio 2011-2015. Por el contrario, la
recaudación del ISC ha mostrado una trayectoria decreciente, pasando de 3,1 %
en el quinquenio 1991-1995 a 1,0 % en el quinquenio 2011-2015. En conjunto,
el IGV y el impuesto a la renta han sido las principales fuentes de recaudación
tributaria, pasando de una participación de 53,3 % en la recaudación bruta (an-
tes de devoluciones) en el quinquenio 1991-1995 a una participación de 85,4 %
en el quinquenio 2011-2015.

Cuadro 2. Número de cambios tributarios legislados: Impuesto a la renta
(IR) y a los dividendos (ID), IGV e impuesto al patrimonio (IP).

Año IR e ID IGV IP Total
1991 1 1 1 3
1992 1 1 1 3
1993 0 0 1 1
1994 1 0 1 2
1995 0 0 0 0
1996 0 0 0 0
1997 0 0 0 0
1998 0 0 0 0
1999 0 0 0 0
2000 0 0 0 0
2001 1 0 0 1
2002 1 0 0 1
2003 1 1 0 2
2004 1 0 0 1
2005 0 0 0 0
2006 0 0 0 0
2007 0 0 0 0
2008 0 0 0 0
2009 1 0 0 1
2010 0 0 0 0
2011 0 1 0 1
2012 0 0 0 0
2013 1 0 0 1
2014 0 0 0 0
2015 1 0 0 1
Total 10 4 4 18

El Cuadro 2 muestra la distribución de los cambios tributarios legislativos
(es decir, que implicaron un cambio en la ley) registrados desde el inicio de
la reforma tributaria del año 1991, de los cuales 11 corresponden al Impuesto
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a la Renta (IR) e Impuesto a los Dividendos (ID), 7 al IGV y 5 al impuesto
patrimonial (IP). Como se puede observar, durante la reforma de 1991 y 1992,
se promulgaron 6 cambios tributarios relacionados al IGV, impuesto a la renta
e impuesto al patrimonio. A partir del año 1993, los principales cambios tri-
butarios correspondieron al impuesto a la renta (y al patrimonio, hasta que
desapareció en 1994). En el caso del IGV, solamente se promulgaron dos cam-
bios legislativos en los años 2003 y 2011. El Anexo B contiene el detalle de los
cambios tributarios ocurridos entre 1991 y 2015.

El Gráfico 2 ilustra la evolución trimestral de la presión tributaria y del
número de cambios tributarios (incremento o reducción de las tasas de impues-
tos), mientras que el Gráfico 3 muestra la evolución de la tasa de crecimiento del
PBI real y de los cambios tributarios legislados identificados. En ambos casos,
no es evidente que exista una relación entre el número y sentido de los cambios
tributarios y la recaudación o el crecimiento del PBI real.

Figura 2. Evolución de la presión tributaria ( %) y número de cambios
tributarios legislados

Entre los años 1990 y 1992, se producen cambios como el incremento de la
tasa de IGV hasta 18 %; la reducción de la tasa de impuesto a la renta em-
presarial hasta 30 %, la reducción de la tasa de impuestos a los dividendos y
distribución de utilidades hasta 10 %; el establecimiento de 5 tramos de la renta
neta imponible de personas naturales con tasas aplicables de 6 %, 10 %, 20 %,
30 % y 37 % y la eliminación de los impuestos a las exportaciones, aśı como la
contribución extraordinaria sobre el patrimonio personal. Luego de este perio-
do, se registró una tendencia ascendente de la tasa de crecimiento del PBI real
hasta el año 1994. En dicho año, se producen cambios en las normas tributa-
rias como la reducción a 2 los tramos de la renta neta imponible de personas
naturales con tasas aplicables de 15 % y 30 %, la derogación de la contribución
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al patrimonio empresarial y la inafectación de impuestos a los dividendos.

Figura 3. Evolución de la tasa de crecimiento del PBI real y número de
cambios tributarios legislados

Después de los cambios tributarios del año 1994, se registra una tendencia
decreciente de la tasa de crecimiento del PBI real hasta el año 1998, en el cual se
produce un declive de los precios internacionales, se reduce la demanda interna
y se presentan los efectos del fenómeno del Niño. Este peŕıodo fue interrumpido
por una mejora registrada en el año 1996).

Entre los años 1999 y 2008, se registra una tendencia creciente en la tasa de
crecimiento del PBI real. Los principales cambios tributarios ocurrieron entre
los años 2001 y 2004: se incrementó la tasa del IGV de 18 % a 19 %, se esta-
blecieron 3 tramos de la renta neta imponible de personas naturales con tasas
aplicables de 15 %, 21 % y 30 % y se implementó la tasa de 4,1 % sobre los di-
videndos y cualquier otra forma de distribución de utilidades. A pesar de estos
cambios tributarios, la economı́a siguió creciendo hasta el año 2008. En el año
2009, se produce una fuerte cáıda de la tasa de crecimiento del PBI real, como
consecuencia de la crisis financiera internacional.

La economı́a peruana volvió a crecer en el año 2010; sin embargo, la tasa de
crecimiento del PBI real registró una desaceleración hasta el año 2016. Durante
este peŕıodo, se realizaron los siguientes cambios tributarios: la reducción de la
tasa de IGV a 18 %, la modificación del diseño del impuesto a la renta aplicable
a las personas naturales al pasar de un sistema global a un sistema cedular y
el paquete de medidas tributarias del 2015 para reactivar la economı́a. En este
último caso, se modificaron los tramos y tasas del IR de personas naturales,
estableciéndose 5 tramos con tasas de 8 %, 14 %, 17 %, 20 % y 30 % y para los
años 2015 y 2016; se incrementó la tasa de IR a los dividendos a 6,8 % y se
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redujo la tasa de IR empresarial a 28 %.

En resumen, el análisis descriptivo no sugiere una relación evidente entre
el número y sentido de los cambios tributarios legislados y la recaudación o el
crecimiento del PBI real.

3. Análisis Narrativo

La estimación del efecto causal de los cambios tributarios sobre la activi-
dad económica requiere que la serie de cambios tributarios utilizada incorpore
sólo cambios exógenos; es decir, aquellos que no dependan de ningun factor que
afecte la situación actual de la actividad económica o su proyección de corto o
mediano plazo. De no ser aśı, el estimado estaŕıa sesgado.

Para ilustrar este resultado, y siguiendo a Romer y Romer (2010), es con-
veniente considerar el siguiente modelo de regresión que relaciona la tasa de
crecimiento del PBI real, ∆Yt, y la serie de cambios tributarios legislados, ∆R
:8

∆Yt = β1 + β2∆Rt + ut (1)

donde ut = u1,t+. . .+um,t incluye todos aquellos factores ui,t que afectan la tasa
de crecimiento del PBI real, como por ejemplo la poĺıtica monetaria, el gasto
del gobierno, las expectativas de inflación, entre otros. Además, es razonable
asumir que ∆R está determinada por los mismos factores ui,t que afectan al
producto y por factores asociados a decisiones exógenas de poĺıtica v1,t, . . . , vn,t:

∆Rt =
n∑

i=1

vi,t +
m∑
i=1

αi,tui,t (2)

donde cada vi,t no esta correlacionado con ningún ui,t. Bajo estas condiciones, el
estimador de mı́nimos cuadrados ordinarios de β2 (ecuación 1) es un estimador
insesgado y consistente del efecto causal de ∆Rt sobre ∆Yt sólo si no existe
relación lineal entre ∆Rt y ut; es decir, sólo si Cov(∆Rt,ut) = 0. Sin embargo,
en este caso dicha condición no se cumple porque ∆Rt depende de factores ui,t
que afectan la tasa de crecimiento del PBI real. Este resultado se puede verificar
combinando las ecuaciones 1 y 2:

∆Yt = β1 + β2

[
n∑

i=1

vi,t +
m∑
i=1

αi,tui,t

]
+

m∑
i=1

ui,t (3)

de donde es evidente que:

8Para simplificar el análisis no se incluyen los rezagos de las variables.
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Cov [∆Rt, ut] = Cov

[
n∑

i=1

vi,t +
m∑
i=1

αi,tui,t,

m∑
i=1

ui,t

]

= Cov

[
m∑
i=1

vi,t,

m∑
i=1

ui,t

]
+ Cov

[
m∑
i=1

αi,tui,t,

m∑
i=1

ui,t

]

= 0 + Cov

[
m∑
i=1

αi,tui,t,

m∑
i=1

ui,t

]
6= 0

Sin embargo, si se agrupan los términos comunes de la ecuación 3, se obtiene
la siguiente especificación:

∆Yt = β1 + β2

n∑
i=1

vi,t +

[
β2

m∑
i=1

αi,tui,t +
m∑
i=1

ui,t

]

∆Yt = β1 + β2∆RE
t + wt (4)

Si fuera posible cuantificar cada componente vi,t, entonces la estimación de
los parámetros de la ecuación 4 por mı́nimos cuadrados ordinarios proporcio-
naŕıa estimados insesgados y consistentes de β2 pues Cov(∆RE

t , wt) = 0.

Identificación de cambios tributarios exógenos.

El análisis narrativo consiste en identificar en cada peŕıodo t si un cambio
tributario legislado ∆Rt estuvo motivado por factores que afectan a la activi-
dad económica contemporánemente o a su proyección de corto o mediano plazo,
αi,tui,t, o por otras razones vi,t. De esta forma, será posible construir una serie
∆RE

t que contiene cambios tributarios exógenos y estimar la ecuación 4 por
mı́nimos cuadrados ordinarios.

La identificación de cambios tributarios exógenos se basa en la revisión de
los registros históricos o narrativos asociados a los cambios tributarios legis-
lados para identificar las razones que motivaron dichos cambios. Los registros
narrativos revisados incluyen la versión final de la ley, la exposición de motivos,
los reportes de las comisiones legislativas, los proyectos de ley, y las Memorias
Anuales del Banco Central de Reserva del Perú.

Siguiendo la propuesta de Romer y Romer (2010), las razones que motivaron
los cambios tributarios legislados fueron clasificadas en cuatro: (i) compensar
cambios en el gasto público, (ii) compensar otros factores diferentes al gasto y
que podŕıan afectar al producto en el futuro cercano, (iii) enfrentar un déficit
fiscal heredado, y (iv) alcanzar un objetivo de largo plazo, como por ejemplo
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aumentar la equidad, reducir el tamaño del gobierno, mejorar la tasa de creci-
miento de largo plazo. Los cambios tributarios legislados clasificados como (iii)
o (iv) se definen como cambios tributarios exógenos debido a que son cambios
motivados por decisiones pasadas, razones filosóficas o creencias sobre la equi-
dad.

El Cuadro 3 muestra el número de cambios tributarios exógenos y endógenos
identificados entre los años 1991 y 2015. Del total de cambios tributarios legisla-
dos, se identificaron 12 como exógenos y 6 como endógenos. Además, se observa
que todos los cambios tributarios exógenos corresponden al impuesto a la renta,
impuesto al patrimonio y a los dividendos (impuestos directos), con excepción
de uno que corresponde al IGV. El análisis detallado de las motivaciones de
cada uno de los cambios tributarios legislados se presenta en el Apéndice C.

Cuadro 3. Clasificación de los cambios tributarios legislados en exógenos y
endógenos

Exógenos Endógenos

Año IGV IR e ID IP Total IGV IR e ID IP Total
1991 1 1 0 2 0 0 1 1
1992 0 1 1 2 1 0 0 1
1993 0 0 1 1 0 0 0 0
1994 0 1 1 2 0 0 0 0
1995 0 0 0 0 0 0 0 0
1996 0 0 0 0 0 0 0 0
1997 0 0 0 0 0 0 0 0
1998 0 0 0 0 0 0 0 0
1999 0 0 0 0 0 0 0 0
2000 0 0 0 0 0 0 0 0
2001 0 0 0 0 0 1 0 1
2002 0 1 0 1 0 0 0 0
2003 0 1 0 1 1 0 0 1
2004 0 1 0 1 0 0 0 0
2005 0 0 0 0 0 0 0 0
2006 0 0 0 0 0 0 0 0
2007 0 0 0 0 0 0 0 0
2008 0 0 0 0 0 0 0 0
2009 0 1 0 1 0 0 0 0
2010 0 0 0 0 0 0 0 0
2011 0 0 0 0 1 0 0 1
2012 0 0 0 0 0 0 0 0
2013 0 1 0 1 0 0 0 0
2014 0 0 0 0 0 0 0 0
2015 0 0 0 0 0 1 0 1
Total 1 8 3 12 3 2 1 6
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Indicadores de cambios tributarios

Una vez identificados los cambios tributarios exógenos, se cuantificó el efecto
de cada uno de ellos sobre la recaudación y se construyó una serie de tiempo
con dichos montos (expresados como porcentajes del PBI nominal) denominada
indicador de cambios tributarios exógenos (REX).9 La Figura 4 muestra la
evolución del indicador REX.

Figura 4. Evolución del indicador de cambios tributarios exógenos (REX)

El indicador REX registra 7 valores positivos, 5 negativos (dos de ellos se die-
ron el primer trimestre de 1994) y varios ceros pues solo se consideran cambios
tributarios legislativos. El mayor incremento se registró en el primer trimestre
del año 1992 (8,5 % del PBI) y la mayor cáıda en el primer trimestre del año
1994 (2,3 % del PBI). El monto promedio de cambios tributarios exógenos es
cero y el desv́ıo estándar 0,89 puntos porcentuales. Además, se observa que los
cambios tributarios exógenos están concentrados entre los años 1991 y 1994, que
coincide con la reforma tributaria y la fundación de SUNAT, y entre los años
2001 y 2004.

El Panel (a) de la Figura 5 compara la serie REX con el indicador de cam-
bios tributarios legislativos (REL), ambos medidos como porcentajes del PBI
nominal; la diferencia entre ambas series es la serie del indicador de cambios
tributarios endógenos (REN). El Panel (b) de la Figura 5 compara la serie de
REL e REN. Se puede observar que la mayoŕıa de cambios legislativos han sido
identificados como exógenos.

Un indicador estándar de cambios tributarios a nivel macroeconómico es la
variación de los ingresos tributarios ajustados por el ciclo económico y expresada
como porcentaje del PBI nominal (RAC). Este indicador representa aquellos
ingresos que se hubieran registrado en ausencia de ciclos económicos; es decir,
si el PBI se hubiera mantenido en su tendencia normal. La variación de los

9Los montos del impacto de cada cambio tributario se detallan en el Apéndice C.
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Figura 5. Comparación de la serie de cambios tributarios legislados (REL),
cambios tributarios exógenos (REX) y endógenos (REN).

(a) REL y REX

(b) REL y REN

ingresos tributarios ajustados por el ciclo económico se ha obtenido a partir
de la regresión de los ingresos tributarios reales contra el PBI real. La Figura 6
compara la serie RAC con la REX, a partir de la cual se observa que los cambios
exógenos obtenidos a partir del enfoque narrativo no necesariamente coinciden
con los obtenidos usando el indicador RAC.
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Figura 6. Comparación de las series de cambios tributarios exógenos (REX)
y los ajustados por ciclo económico (RAC).

4. Metodoloǵıa

Una vez construido el indicador de cambios tributarios exógenos (REX)
obtenido a partir del análisis narrativo, la estimación del impacto de cambios
tributarios sobre el nivel de actividad se realizará a partir de la estimación de
los siguientes modelos:

∆Yt = β1 + ΣL
i=0∆RE

t−iθi + µt (5)

∆Yt = β1 + ΣL
i=0∆RE

t−iθi + ΣL
i=0∆Yt−iγi + µt (6)

donde Yt es el logaritmo del PBI real y ∆RE representa la serie de cambios tri-
butarios exógenos (REX). Si se cumple que la serie REX es un buen indicador,
entonces la estimación de la especificación 5 por mı́nimos cuadrados ordinarios
proporcionará estimados insesgados del impacto “forma reducida” de cambios
en el nivel de impuestos sobre el PBI real.

La especificación 6 permite controlar por otros factores que pueden afectar
la tasa de crecimiento del PBI real, tales como la propia dinámica histórica del
PBI real, la omisión de factores autocorrelacionados que afectan al PBI real y
otras motivaciones para realizar cambios tributarios que estén relacionadas con
el desempeño pasado del PBI real. En todos los casos, se han considerado L = 6
rezagos, los cuales permiten obtener modelos con errores no autocorrelacionados.
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De manera complementaria a las especificaciones 5 y 6, se estima el siguiente
modelo de vectores autorregresivos (VAR) de dos variables:

∆Tt = c1 + φ11(1)∆Tt−1 + . . .+ φ11(p)∆Tt−L + φ12(1)Yt−1 + . . .

. . .+ φ12(p)Yt−L + ε∆T,t

(7)

Yt = c2 + φ21(1)∆Tt−1 + . . .+ φ21(p)∆Tt−L + φ22(1)Yt−1 + . . .

. . .+ φ22(p)Yt−L + εY,t

donde los errores ε∆T,t y εY,t son procesos ruido blanco, es decir: εi,t ∼ (0, σ2
i )

y Cov(εi,t, εi,s) = 0, para todo i = ∆T, Y ; sin embargo, es posible que los erro-
res entre ecuaciones estén correlacionados: Cov(εi,t, εj,t) 6= 0. El ordenamiento
de las variables (∆Tt, Yt) permite que el indicador REX tenga efectos contem-
poráneos sobre el PBI real del VAR.

Al igual que en las especificaciones 5 y 6, para la estimación del VAR se
utilizaron L = 6 rezagos, con lo cual se obtuvieron errores no autocorrelacio-
nados. Una vez estimado el VAR se estimó la IRF para medir el impacto de
cambios tributarios sobre el PBI real. Para obtener la IRF, se re-expresa el VAR
en función de los errores:

∆Tt = µ1 + ψ11(0)ε∆T,t + ψ12(0)εY,t + ψ11(1)ε∆T,t−1 + ψ12(1)εY,t−1 + · · ·

(8)

Yt = µ2 + ψ21(0)ε∆T,t + ψ22(0)εY,t + ψ21(1)ε∆T,t−1 + ψ22(1)εY,t−1 + · · ·

o, de forma más compacta:

∆Tt = µ1 + Σ∞i=0ψ11(i)ε∆T,t−i + Σ∞i=0ψ12(i)εY,t−i

(9)

Yt = µ2 + Σ∞i=0ψ21(i)ε∆T,t−i + Σ∞i=0ψ22(i)εY,t−i

de donde la IRF del PBI real respecto de los cambios tributarios:

Σ∞i=0ψ21(i)ε∆T,t−i

Para efectos comparativos, las especificaciones 5, 6 y 5 y 7 se re-estiman utili-
zando tres indicadores alternativos de cambios tributarios: cambios tributarios
legislativos, cambios tributarios ajustados por ciclo económico y cambios en la
recaudación observada.

Finalmente, se realiza un análisis de robustez de los resultados basados en el
indicador REX. Para ello, se estiman modelos VAR de 3 variables que incluyen
como tercera variable tanto a los términos de intercambio - una variable rele-
vante para el Perú al ser una economı́a pequeña y abierta desde 1990 - como al
gasto público.
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5. Resultados

Los Paneles (a) y (b) de la Figura 7 muestran la respuesta dinámica del PBI
real ante un aumento de impuestos equivalente a 1 % del PBI nominal (es decir,
un punto porcentual de presión tributaria), obtenidas a partir de las especifica-
ciones 5 (Modelo 1) y 6 (Modelo 2), respectivamente.10 En ambos casos, la ĺınea
continua representa la desviación de la trayectoria del PBI real respecto de su
nivel normal (en logaritmos), mientras que las ĺıneas punteadas representan las
bandas de confianza de un error estándar de ancho.

Figura 7. Efecto estimado de un aumento exógeno de impuestos de 1 % del
PBI sobre el PBI real

(a) Modelo 1

(b) Modelo 2

10La estimación de ambos modelos se realizó incluyendo hasta 6 rezagos de cada regresor,
lo cual permite obtener residuos sin autocorrelación. La muestra empieza el cuarto trimestre
de 1991 porque en esa fecha se produce el primer cambio tributario exógeno que formó parte
de la reforma tributaria que empezó en febrero de 1991.
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Los resultados obtenidos a partir del Modelo 1 muestran que el PBI real
disminuye 1 % (t = −2, 16) el mismo trimestre en el que ocurre el cambio tri-
butario y continua disminuyendo durante los trimestres posteriores, siendo el
efecto máximo una cáıda de 2,01 % (t = −2, 04) luego de cuatro trimestres. En
otras palabras, una reducción (aumento) de impuestos tendŕıa efectos positivos
(negativos) y persistentes sobre el PBI real.

Si se incluyen como regresores los rezagos de la tasa de crecimiento del PBI
real (Modelo 2), el PBI disminuye 0,78 % (t = −1, 62) contemporáneamente y
su efecto máximo es una cáıda de 2,01 % luego de cuatro trimestres, como se
observa en el Panel (b). Dado que la inclusión de los rezagos de la tasa de creci-
miento del PBI real no cambian de forma significativa la respuesta dinámica del
PBI real respecto del caso anterior, es razonable afirmar que la serie de cam-
bios tributarios construida a partir del enfoque narrativo puede ser considerada
exógena, pues esta no está relacionada a la dinámica normal de la economı́a.

La Figura 8 muestra las funciones impulso respuesta (IFRs) del PBI real y de
la serie de cambios tributarios ante una innovación en la serie de cambios tribu-
tarios exógenos equivalente a 1 por ciento del PBI nominal (1 punto porcentual
de presión tributaria) y una innovación de 1 por ciento en el PBI real. Las FIR
han sido obtenidas a partir de la estimación del modelo VAR (especificación 7
o Modelo 3) y describen la respuesta dinámica de las variables incluidas en el
VAR ante una innovaciones en alguna de las variables.11 El primer resultado
importante es que, como se observa en el Panel (c), se confirma que ante una
innovación en la serie de cambios tributarios exógenos el PBI real disminuye:
el efecto contemporáneo es de 0,83 % y luego de cuatro trimestres disminuye
1,92 %.12.

Otro resultado importante es que la serie de cambios tributarios exógenos
no reacciona ante una innovación en el PBI real (con excepción de una cáıda de
0,06 % luego de 5 trimestres), lo cual también sugiere que los cambios tributa-
rios identificados a partir del enfoque narrativo son exógenos al no depender de
la dinámica pasada del PBI real. Este resultado se confirma estad́ısticamente,
pues la hipótesis nula de que el PBI real no causa en el sentido de Granger a la
serie de cambios tributarios se rechaza (pvalue = 0, 12).

Los Paneles (a) y (d) de la Figura 8 muestran la respuesta dinámica de la
serie de cambios tributarios y del PBI real, respectivamente, ante innovaciones
en sus propias trayectorias. El panel (a) muestra que luego de la inovación en

11Al igual que en la estimación de los Modelos 1 y 2, todos los modelos VAR estimados
en este trabajo incluyen 6 rezagos de todas las variables involucradas. Además de generar
residuos sin autocorrelación, esta especificación de los rezagos permite hacer comparables los
resultados de los diferentes modelos estimados.

12En este caso el PBI real continua disminuyendo, registrando una cáıda de 2,62 % (t =
1,61) en el trimestre 23. A partir del trimestre 24, la disminución deja de ser estad́ısticamente
significativa
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Figura 8. VAR con cambios tributarios y PBI real: respuesta dinámica ante
choques unitarios.

(a) Resp. de Impuestos a Impuestos (b) Resp. de Impuestos a PBI real

(c) Resp. de PBI real a Impuestos (d) Resp. de PBI real a PBI real

la serie de cambios tributarios exógenos, dicha serie retorna a su nivel normal,
mientras que el PBI real aumenta permanentemente ante una innovación posi-
tiva en el PBI real.

Si se utiliza la serie de cambios tributarios legislados (RL), la cual incluye
los cambios identificados como exógenos y endógenos, se confirma el efecto ne-
gativo de un aumento de impuestos sobre el PBI real. En particular, el Panel
(a) de la Figura 9 muestra que, bajo el Modelo 1, un incremento de impuestos
equivalente a 1 % del PBI tiene un efecto negativo e inmediato en el PBI real
de 0,5 % (t = 1, 47) y alcanza una cáıda máxima de 1,27 % (t = −1, 68) luego
de cuatro trimestres. Los Paneles (b) y (c) muestran los resultados obtenidos
con los Modelos 2 y 3, respectivamente. En ambos casos, los resultados son cua-
litativamente similares: se encuentra evidencia de un efecto impacto negativo
(-0,48 % y t = −1,39 para el Modelo 2, -1,31 % y t = −1,89 para el Modelo 3)
y la cáıda máxima ocurre luego de cuatro trimestres (1.37 % y t = −1,50 para
el Modelo 2, -1,94 % y t = −2,19 para el Modelo 3).

19



Figura 9. Efecto estimado de un aumento de impuestos de 1 % del PBI sobre
el PBI real, usando cambios tributarios legislados

(a) Sin controles (b) Con rezagos del PBI real

(c) VAR: cambios tributarios y PBI real

Dado que la identificación de cambios tributarios exógenos depende fun-
damentalmente de las razones oficiales contenidas en los diferentes registros
analizados, es probable que algunos de los cambios identificados como “exóge-
nos” sean en realidad “endógenos”, o viceversa. Sin embargo, los resultados
del Gráfico 9 confirman que un aumento de impuestos legislados (que contiene
cambios “exógenos” y “endógenos”) tienen un efecto negativo sobre la activi-
dad económica, sin importar que sean “exógenos” o “endógenos”.13 Además, se
encuentra que el impacto estimado es menor en comparación al caso que utili-
za la serie de cambios tributarios exógenos, lo cual es consistente con el hecho
de que la serie de cambios tributarios legislados podŕıa contener algún cambio
endógeno.

13Este resultado es consistente con la posición de algunos expertos en tributación, como
Luis Alberto Arias, quienes opinan que todos los cambios tributarios legislados seŕıan “exóge-
nos”.
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El efecto negativo que tiene un aumento de impuestos sobre el PBI real
desaparece cuando se utilizan medidas alternativas de cambios tributarios. La
Figura 10 muestra los resultados que se obtienen cuando los cambios tributarios
se miden a través de dos indicadores alternativos: (i) cambios tributarios ajus-
tados por ciclo económico (RAC), y (ii) cambios en la recaudación observada
o efectiva (RE). Los Paneles (a) y (b) muestran que un aumento de impuestos
medido como RAC tiene un efecto positivo y persistente bajo los Modelos 1 y
2, respectivamente, mientras que en el Panel (c) se observa que bajo el Modelo
3 el efecto es positivo pero desaparece luego de seis trimestres. Estos resulta-
dos son similares a los que se obtienen utilizando RE como medida de cambios
tributarios: un aumento de impuestos tiene un efecto positivo y duradero bajo
los Modelos 1 y 2 (Paneles (d) y (e), respectivamente), mientras que el efecto
es nulo bajo el Modelo 3 (Panel (f)).

El efecto positivo de un aumento de impuesto sobre el PBI real que se obtiene
cuando se miden los cambios tributarios usando RAC y RE es consistente con
el hecho que estas series estaŕıan capturando la dinámica pasada del PBI real.

5.1. Análisis de robustez

Una forma de analizar la robustez de los resultados obtenidos es incorporan-
do variables de control a los modelos estimados. Por ello, se estimaron diferentes
extensiones del modelo VAR (Modelo 3) incorporando variables relevantes para
la economı́a peruana y que podŕıan afectar la trayectoria de los cambios tri-
butarios y la recaudación. Las variables consideradas fueron el gasto público
real (en logaritmos), los términos de intercambio (en logaritmos) y la presión
tributaria (recaudación efectiva como porcentaje del PBI nominal).

La primera extensión del modelo VAR(2) es un VAR(3) que incluye como
variable de control el gasto público (Modelo 4). Su inclusión en el modelo res-
ponde a que podŕıa suceder que algunos de los cambios tributarios identificados
como exógenos a través del enfoque narrativo hayan sido motivados por factores
asociados al gasto público a pesar de que se haya hecho expĺıcito en los regis-
tros narrativos. Como se observa en el Panel (a) del Gráfico 11, un aumento
impositivo de 1 % del PBI reduce contemporáneamente el PBI real en 0,75 %
(t = −1,70) y luego de cuatro trimestres disminuye 0,88 % (t = −0,83), siendo
esta la máxima cad́a. De esta manera, se confirma el efecto negativo de los im-
puestos sobre el PBI real, aunque en este caso sólo el efecto contemporáneo es
estad́ısticamente significativo.

La segunda extensión del modelo VAR(2) es un VAR(4) que incluye como
variables de control al gasto público y los términos de intercambio (Modelo 5).
Al ser la economı́a peruana pequeña y abierta al comercio internacional, los
términos de intercambio juegan un papel importante en la dinámica del PBI
real. Al igual que en el caso del gasto público, la inclusión de los términos de
intercambio permiten capturar la posibilidad de que algún cambio tributario
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Figura 11. Efecto estimado de un aumento de impuestos de 1 % del PBI
sobre el PBI real, usando variables adicionales en el VAR

(a) Modelo 4. VAR(3): cambios tributarios, PBI
real y gasto público

(b) Modelo 5: VAR(4): cambios tributarios, PBI
real, gasto público y términos de intercambio

(c) Modelo 6: VAR(5): cambios tributarios, PBI
real, gasto público, términos de intercambio y pre-

sión tributaria
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haya sido motivado por la dinámica de los precios internacionales y que, sin
embargo, no se haya hecho expĺıcito en los registros narrativos. Como se obser-
va en el Panel (b) del Gráfico 11, un aumento impositivo de 1 % del PBI reduce
contemporáneamente el PBI real en 0,82 % (t = −1,97) y luego de seis trimes-
tres disminuye 1,47 % (t = −1,30), siendo esta la máxima cáıda. Nuevamente,
se confirma el efecto negativo de los impuestos sobre el PBI real.

La tercera extensión del modelo VAR(2) es un VAR(5) que, además del gas-
to público y los términos de intercambio, incluye como variable de control la
recaduación efectiva medida como porcentaje del PBI nominal, la cual permite
incorporar la posible interacción entre los cambios tributarios y la evolución de
la recaudación. El Panel (c) del Gráfico 11 muestra que el PBI real disminuye en
0,74 % (t = −1,73) contemporáneamente y alcanza una cáıda máxima de 1,55 %
(t = −1,67) luego de seis trimestres. En comparación a la especificaciones más
simples (Modelos 1 y 2), se observa que la magnitud del efecto contemporáneo
es menor en 0,26 puntos porcentuales mientras que el efecto máximo se redu-
ce en 0,46 puntos porcentuales. Como se puede observar en el Cuadro A-1 del
Anexo A, el efecto estimado es menor al promedio obtenido a nivel internacional.

La estimación del VAR(5) permite cuantificar el impacto que tiene un au-
mento exógeno de impuestos equivalente a 1 % del PBI sobre la presión tribu-
taria. Como se observa en el Gráfico 12, la presión tributaria disminuye -0,28
puntos porcentuales contemporáneamente y alcanza una cáıda máxima de 0,49
puntos porcentuales luego de 7 trimestres. Este resultado muestra que un au-
mento (reducción) de impuestos reduce (aumenta) la recaudación menos que
proporcionalmente.

Figura 12. Efecto estimado de un aumento de impuestos de 1 % del PBI
sobre la presión tributaria: Modelo VAR(5).
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Si se usan los cambios tributarios legislados (REL) como medida de cambios
tributarios exógenos en reemplazo de los cambios tributarios exógenos obtenidos
a partir del enfoque narrativo (REX), los resultados son similares. Como se
observa en el Cuadro 4, el efecto de un aumento de impuestos de 1 % del PBI
sobre el PBI real y sobre la presión tributaria son relativamente menores cuando
se usa la serie REL. En particular, el PBI real se reduce contemporáneamente
entre 0, 50 % (Modelo 1) y 0,28 % (Modelo 6), y alcanza una cáıda máxima que
se ubica entre 1, 27 % (Modelo 1 y 1, 29 % (Modelo 6).

Cuadro 4. Efectos de un aumento de impuestos de 1 % del PBI sobre el PBI
real y la presión tributaria, usando cambios tributarios exógenos (REX) y

cambios tributarios legislados (REL)

Efecto Efecto máximo
Contemporáneo Estimado Trimestre

Efecto sobre el PBI real
Modelo 1
- REX -1.00 -2.01 4
- REL -0.50 -1.27 4
Modelo 2
- REX -0.78 -2.01 4
- REL -0.48 -1.37 4
Modelo 3: VAR(2)
- REX -0.83 -2.62 23
- REL -1.31 -1.94 4
Modelo 4: VAR(3)
- REX -0.75 -0.88 4
- REL -0.45 -0.57 4
Modelo 5: VAR(4)
- REX -0.82 -1.47 6
- REL -0.49 -1.17 6
Modelo 6: VAR(5)
- REX -0.74 -1.55 6
- REL -0.28 -1.29 6

Efecto sobre la presión tributaria
Modelo 6: VAR(5)
- REX -0.28 -0.49 7
- REL -0.10 -0.37 7

Nota: Todos los efectos contemporáneos son significativos, excepto el efecto
contemporáneo sobre la recaudación cuando se usa REL. Además, todos los
efectos máximos estimados son significativos, excepto el efecto sobre el PBI
real para el Modelo 4 (VAR con 3 variables que incluye el gasto público)
cuando se usa REX o REL.

El Cuadro 5 muestra los resultados del Cuadro 4 en términos de la elasti-
cidad del PBI real respecto de la presión tributaria, εPBIR,PT , y respecto de
la recaudación real, εPBIR,RR. Se observa que todas las elasticidades estimadas
son menores a 1, tanto para el caso de cambios tributarios exógenos como para
el de cambios tributarios legislativos. En particular, para el modelo VAR(5),
si se usan los cambios tributarios exógenos la elasticidad contemporánea del
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PBI real respecto de la presión tributaria es εPBIR,PT = −0, 11 mientras que
luego de 6 trimestres dicha elasticidad es εPBIR,PT = −0, 22; si se usan los
cambios tributarios legislados, dichas elasticidades seŕıan εPBIR,PT = −0, 04 y
εPBIR,PT = −0, 19, respectivamente.

Cuadro 5. Elasticidad del PBI real respecto de la presión tributaria y la
recaudación real, usando cambios tributarios exógenos (REX) y cambios

tributarios legislados (REL)

Efecto contemporáneo Efecto máximo
εPBIR,PT εPBIR,RR εPBIR,PT εPBIR,RR Trimestre

Efecto sobre el PBI real
Modelo 1
- REX -0.14 -0.17 -0.29 -0.41 4
- REL -0.07 -0.08 -0.18 -0.22 4
Modelo 2
- REX -0.11 -0.13 -0.29 -0.41 4
- REL -0.07 -0.07 -0.20 -0.25 4
Modelo 3: VAR(2)
- REX -0.12 -0.14 -0.38 -0.61 23
- REL -0.19 -0.23 -0.28 -0.39 4
Modelo 4: VAR(3)
- REX -0.11 -0.12 -0.13 -0.15 4
- REL -0.06 -0.07 -0.08 -0.09 4
Modelo 5: VAR(4)
- REX -0.12 -0.13 -0.21 -0.27 6
- REL -0.07 -0.08 -0.17 -0.20 6
Modelo 6: VAR(5)
- REX -0.11 -0.12 -0.22 -0.29 6
- REL -0.04 -0.04 -0.19 -0.23 6

Nota: Todos los efectos contemporáneos son significativos, excepto el efecto contemporáneo
sobre la recaudación cuando se usa REL. Además, todos los efectos máximos estimados son
significativos, excepto el efecto sobre el PBI real para el Modelo 4 (VAR con 3 variables que
incluye el gasto público) cuando se usa REX o REL.

Dados los resultados presentados, es importante mencionar dos temas adi-
cionales. Primero, si bien los resultados muestran que los cambios tributarios
tienen efectos estad́ısticamente significativos sobre el PBI real, no es posible
afirmar que dichos efectos sean mayores o menores a los que se obtendŕıan a
partir de cambios en el gasto del gobierno. Para ello, seŕıa necesario identificar
choques de gasto del gobierno a partir del mismo modelo emṕırico, lo cual no se
hace en esta investigación pero que podŕıa ser una extensión natural del mismo.

Finalmente, se puede mencionar que dado que los cambios tributarios exóge-
nos identificados a partir del enfoque narrativo corresponden al impuesto a la
renta de empresas y personas, se puede concluir que una reducción en el impues-
to a la renta tiene efectos positivos sobre el nivel de actividad y la recaudación;
sin embargo, el aumento de la recaudación como consecuencia de un mayor nivel
de actividad económica es menos que proporcional respecto a la reducción de
impuestos inicial.
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6. Conclusiones

El objetivo de este trabajo de investigación fue estimar el impacto de cam-
bios tributarios sobre la actividad económica en Perú utilizando la información
de los últimos 25 años. Para ello, se utiliza el enfoque narrativo propuesto por
Romer y Romer (2010), el cual se basa en la construcción de una serie que
contiene cambios tributarios exógenos identificados a partir de la revisión de
los registros históricos asociados a todas las leyes promulgadas sobre cambios
tributarios (la ley promulgada, la exposición de motivos, los reportes de comi-
siones legislativas, los proyectos de ley, entre otros).

El principal resultado de la investigación es que un aumento (reducción) de
impuestos tiene un efecto negativo (positivo) y estad́ısticamente significativo
sobre el PBI real; además, la dinámica del efecto estimado son relativamente
robustas a las especificaciones utilizadas. Espećıficamente, se encuentra que la
elasticidad del PBI real respecto de la presión tributaria es aproximadamente
−0, 11 el mismo trimestre en que se produce el cambio tributario y −0, 22 lue-
go de seis trimestres. Además, se encuentra que la recaudación (medida como
porcentaje del PBI) se reduce (aumenta) en 0,28 puntos porcentules contem-
poráneamente y alcanza una cáıda máxima de 0, 49 puntos porcentuales luego
de 7 trimestres. Estos resultados implican que si bien una reducción de impues-
tos puede tener un efecto positivo sobre la actividad económica, dicho efecto no
es suficiente para recuperar la recaudación que se sacrificaŕıa inicialmente.

Esta investigación es la primera que aplica el enfoque narrativo en el ca-
so peruano para analizar el efecto que tienen los cambios tributarios sobre el
producto. Las posibles extensiones que pueden investigarse en el futuro inclu-
yen analizar el efecto de cambios tributarios por tipo de impuesto, diferenciando
choques anticipados y no anticipados y considerando la posibilidad de efectos no
lineales de los cambios tributarios sobre el producto. Estas posibles extensiones
permitirán, además, analizar la validez de los resultados obtenidos.
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No. 2012-22, p. 1-22.

Sánchez, W. y H. Galindo (2013), “Multiplicadores Asimétricos del Gasto Públi-
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Anexos

A. Revisión de la literatura

Uno de los principales debates sobre poĺıtica macroeconómica consiste en el
rol del gasto público y la poĺıtica tributaria como instrumentos para enfrentar
recesiones económicas. Al respecto, la teoŕıa económica establece que una re-
ducción de impuestos puede tener efectos positivos sobre el producto, a través
de su potencial efecto positivo sobre la demanda agregada y la oferta agregada.

Tal como lo señala Mankiw (2012), el enfoque keynesiano tradicional estable-
ce que el incremento del gasto público constituye un instrumento más potente
que las reducciones de impuestos, debido a que, un incremento de gasto en bie-
nes o servicios tiene un impacto directo e inmediato en la demanda agregada;
mientras que por su parte, si bien una reducción de impuestos incrementa la
disponibilidad de dinero a las familias e individuos, ellos podŕıan ahorrar dicho
ingreso adicional en lugar de gastarlo (por ejemplo si los agentes consideran
que la reducción de impuestos será temporal y no permanente), por lo cual el
impulso de la demanda agregada y del producto podŕıa ser menor.

Una reducción de impuestos también puede tener un efecto positivo sobre
el producto a través de la oferta agregada. Aśı por ejemplo, ante una reducción
de impuestos los desempleados tienden a buscar más trabajo y los empleados
tienen más incentivos para trabajar más tiempo, mientras que los empresarios
tendŕıan mayor liquidez para invertir. Como resultado, el producto aumentaŕıa
y, por ende, los ingresos tributarios. Sin embargo, como lo señalan Romer y
Romer (2010), también es posible que una reducción de impuestos tenga un
efecto negativo sobre el producto, pues podŕıa impulsar aumentos en la tasa de
interés y una reducción de la confianza de los consumidores e inversionistas.

La evidencia emṕırica a nivel internacional reciente muestra que un aumento
(disminución) de los impuestos tiene efectos negativos (positivos) y significati-
vos sobre el PBI real, como se observa en el Cuadro A-1. Además, en la mayoŕıa
de los casos, la reducción del PBI real es más que proporcional al aumento de
los impuestos (es decir, efectos mayores a 1 punto porcentual en valor absolu-
to); en promedio, un aumento de impuesto tiene un efecto contemporáneo de
-0,59 puntos porcentuales y un efecto máximo (la mayor cáıda) de -2,20 puntos
porcentuales que se alcanza luego de 9 trimestres.
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Blanchard y Perotti (2002) y Romer y Romer (2010) han presentado los dos
trabajos seminales a partir de los cuales se ha profundizado el estudio emṕırico
del impacto de cambios tributarios sobre el producto. Entre los trabajos más
recientes para Estados Unidos y Reino Unido, destacan los trabajos propues-
tos por Mountford y Uhlig (2009), Mertens y Ravn (2011), Favero y Giavazzi
(2011), Perotti (2012), Mertens y Ravn (2013), Cloyne (2013), Jones y Olson
(2014), Mertens y Ravn (2014) y Hussain (2015). En el caso de Perú, la literatu-
ra incluye los trabajos de Mendoza y Melgarejo (2008), Rossini y otros (2012) y
Sánchez y Galindo (2013), los mismos que muestran que los cambios tributarios
no han tenido efectos significativos sobre el PBI real en el Perú.

Emṕıricamente, la estimación del efecto causal de los cambios tributarios so-
bre el nivel de actividad requiere que dichos cambios sean exógenos; es decir, que
no dependan de la situación actual de la economı́a o de su proyección de corto
o mediano plazo. Por ejemplo, una disminución en la recaudación del impuesto
general a las ventas (IGV) podŕıa ser consecuencia de: (i) una disminución del
PBI, lo cual genera una reducción de la base imponible, (ii) una reducción de la
tasa del IGV que tiene como objetivo contrarrestar una proyección de recesión
de la actividad real en el corto plazo, o (iii) una reducción de la tasa del IGV a
un nivel consistente con la tasa crecimiento económico de largo plazo; de estas
tres posibilidades, sólo el caso (iii) representaŕıa un cambio tributario exógeno.14

La literatura económica sobre este tema proporciona tres formas alternati-
vas para identificar emṕıricamente cambios tributarios exógenos. La primera se
basa en la construcción de una serie de cambios tributarios ajustada por el ciclo
económico, lo cual ha sido aplicado por Andersen y Jordan (1968), Giavazzi y
Pagano (1990) y Alesina y Perotti (1997).

La segunda forma consiste en identificar choques tributarios a partir de su-
puestos que se imponen en la dinámica de modelos de vectores autorregresivos
estructurales (SVAR). Esta ĺınea de investigación comenzó con el trabajo semi-
nal de Blanchard y Perotti (2002) y ha sido extendida por Mountford y Uhlig
(2009), Mertens y Ravn (2013) y Mertens y Ravn (2014), principalmente.

Blanchard y Perotti (2002) utilizan información institucional sobre el siste-
ma tributario y de transferencias, aśı como de la dinámica de la recaudación,
para construir la respuesta automática de la poĺıtica fiscal ante cambios en la
actividad económica. Con esta información identifican choques fiscales a partir
de un modelo SVAR y encuentran que un aumento de impuestos en una unidad
reduce el producto en aproximadamente 78 centavos luego de 5 trimestres, como
se observa en la Tabla 1. Mountford y Uhlig (2009) estiman un modelo VAR
(con diez variables) e identifican los choques tributarios exógenos imponiendo

14En general, la identificación emṕırica del componente exógeno de una variable económica
no es una tarea sencilla y ha sido la principal motivación del desarrollo de muchas técnicas
econométricas de estimación.
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restricciones de signo en las funciones impulso-respuesta (IRF); sus resultados
muestran que el multiplicador tributario es aproximadamente cuatro veces ma-
yor que el encontrado por Blanchard y Perotti (2002).

Mertens y Ravn (2013) identifican choques tributarios estructurales combi-
nando las restricciones t́ıpicas sobre la matriz de covarianzas de los residuos de
un VAR con la información de la serie narrativa de cambios exógenos de Romer
y Romer (2010). Sus resultados muestran que una reducción del impuesto a la
renta de las personas tiene un impacto positivo sobre el producto pero reduce
los ingresos tributarios; por su parte, una reducción del impuesto a la renta
corporativo también tiene un efecto positivo sobre el producto (aunque menor
al efecto del impuesto a la renta de las personas) pero no tiene impacto en los
ingresos tributarios. Usando la misma metodoloǵıa (denominada proxy SVAR),
Mertens y Ravn (2014) estiman un multiplicador fiscal similar en magnitud al
de Mountford y Uhlig (2009).

La tercera forma se basa en la construcción de una serie de cambios tributa-
rios exógenos a partir de la aplicación del enfoque narrativo. Este enfoque fue
propuesto en el trabajo seminal de Romer y Romer (2010)15 y ha sido utilizado
posteriormente por Mertens y Ravn (2011), Favero y Giavazzi (2011), Perotti
(2012), Cloyne (2013), Jones y Olson (2014) y Hussain (2015) para analizar los
casos de Estados Unidos y el Reino Unido.

El primer paso del enfoque narrativo es la revisión de los registros históricos
asociados a las leyes promulgadas sobre cambios tributarios (la ley promulgada,
la exposición de motivos, los reportes de comisiones legislativas, los proyectos de
ley, entre otros). Luego se clasifican los cambios tributarios legislados en función
a sus motivos y objetivos, utilizando cuatro criterios: (i) compensar cambios en
el gasto público, (ii) compensar otros factores diferentes al gasto y que podŕıan
afectar al producto en el futuro cercano, (iii) enfrentar un déficit fiscal hereda-
do, y (iv) alcanzar un objetivo de largo plazo (aumentar la equidad, reducir el
tamaño del gobierno, mejorar la tasa de crecimiento de largo plazo). Romer y
Romer (2010) construyen una serie de cambios tributarios exógenos usando los
cambios tributarios legislados clasificados como (iii) o (iv), debido a que son
cambios motivados por decisiones pasadas, razones filosóficas o creencias sobre
la equidad. Con esta serie narrativa, estos autores encuentran que un aumento
de impuestos equivalente a 1 % del PBI reducen el PBI real en aproximadamen-
te 3 puntos porcentuales luego de 10 trimestres, como se observa en la Tabla 1.

Mertens y Ravn (2011) diferencian entre choques tributarios no anticipados
y anticipados obtenidos a partir del enfoque narrativo. Sus resultados indican
que un recorte no anticipado de impuestos tiene un efecto positivo sobre la eco-
nomı́a, aunque menor en comparación al efecto estimado por Romer y Romer

15El enfoque narrativo también ha sido utilizado en los trabajos de Ramey y Shapiro (1998)
y Ramey (2011) para analizar los efectos de los cambios en los gastos de gobierno.
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(2010); por su parte, los choques tributarios anticipados tienen un efecto ne-
gativo antes de la implementación y luego de ella el efecto es positivo. Favero
y Giavazzi (2011) muestran que los choques identificados bajo el enfoque na-
rrativo son choques estructurales válidos en comparación a los obtenidos con
modelos VAR fiscales tradicionales; sin embargo, el efecto estimado es menor a
los reportados por Mertens y Ravn (2011) y Romer y Romer (2010).

Perotti (2012) realiza ajustes a la serie de Romer y Romer (2010) utilizando
información desagregada por tributo para determinar con mayor precisión la
fecha de inicio de cada cambio legislado e identificar los cambios exógenos. Con
esta nueva base de datos, demuestra que los cambios tributarios no anticipados
tienen efectos similares a los cambios anticipados sobre el producto; sin embar-
go, el efecto estimado es menor al reportado por Romer y Romer (2010) pero
similar al de Favero y Giavazzi (2011).

Cloyne (2013) replica el trabajo de Romer y Romer (2010) para el caso
del Reino Unido por primera vez, utilizando información narrativa de aproxi-
madamente 2 500 cambios tributarios legislados. En este caso, un aumento de
impuesto equivalente a 1 % del PBI reduce el producto en 2,5 puntos porcen-
tuales; estimado similar al reportado por Romer y Romer (2010) para el caso
de Estados Unidos, como se observa en la Tabla 1.

Jones y Olson (2014) extienden el trabajo de Romer y Romer (2010) y ana-
lizan la posibilidad de no linealidades entre los choques tributarios exógenos y
el producto. Sus resultados muestran que el multiplicador tributario es aproxi-
madamente cuatro veces más grande si se produce en un contexto de poĺıtica
monetaria expansiva, lo cual implica que la poĺıtica monetaria puede amplificar
o suavizar los efectos de la poĺıtica fiscal.

Hussain (2015), muestra que un aumento de impuestos equivalente a 1 %
del PBI nominal reduce el producto en aproximadamente 3,0 puntos porcen-
tuales; como se indica en la Tabla 1. Además, muestra que si bien un aumento
del impuesto a los ingresos de las personas reduce el producto, un aumento del
impuesto a la renta corporativo no tiene efectos significativos.

En el caso de Perú, Mendoza y Melgarejo (2008) aplican la metodoloǵıa
propuesta por Blanchard y Perotti (2002) y muestran que la potencia de la
poĺıtica fiscal aumenta con la fortaleza de las finanzas públicas; sin embargo,
el impacto de un aumento de impuestos es pequeño y no significativo (excep-
to en un caso particular). Sánchez y Galindo (2013), estiman multiplicadores
simétricos y asimétricos del gasto público y de los impuestos usando el enfoque
SVAR de Blanchard y Perotti (2002) y modelos VAR no lineales (LSTVAR).
Sus resultados muestran que una reducción de la carga impositiva equivalente
a un sol incrementaŕıa el PBI en 0,2 soles en el mismo trimestre y dicho efec-
to desapareceŕıa al cabo de un año. Además, en periodos de bajo crecimiento
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una reducción de impuestos tiene impactos pequeños positivos en la economı́a,
mientras que en épocas de alto crecimiento los impactos no son significativos.
Finalmente, Rossini y otros (2012), usando el enfoque SVAR de Blanchard y
Perotti (2002), muestran que el multiplicador de ingresos corrientes (medidos
como ingresos tributarios) tiene un efecto negativo pero no significativo sobre
el producto.

El presente trabajo de investigación aplica el enfoque narrativo siguiendo a
Romer y Romer (2010) y construye una serie de cambios tributarios exógenos
a partir de los cambios tributarios experimentados en el Perú en los últimos 25
años. De esta forma, es la primera vez que se aplica el enfoque narrativo para
el caso peruano.
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ió

n
d

e
30

,8
%

a
10

%
.

T
ra

m
os

y
ta

sa
s

d
el

IR
d

e
p

er
so

n
as

n
at

u
ra

le
s:

-
H

as
ta

15
U

IT
s

-
8

%
-

P
or

el
ex

ce
so

d
e

15
y

h
as

ta
20

U
IT

s
-

10
%

-
P

or
el

ex
ce

so
d

e
20

y
h

as
ta

25
U

IT
s

-
12

%
-

P
or

el
ex

ce
so

d
e

25
y

h
as

ta
33

U
IT

s
-

16
%

-
P

or
el

ex
ce

so
d

e
33

y
h

as
ta

41
U

IT
s

-
20

%
-

P
or

el
ex

ce
so

d
e

41
y

h
as

ta
50

U
IT

s
-

25
%

-
P

or
el

ex
ce

so
d

e
50

y
h

as
ta

60
U

IT
s

-
31

%
-

P
or

el
ex

ce
so

d
e

60
U

IT
s

-
37

%
T

as
a

d
e

IR
em

p
re

sa
-

ri
al

-
30

%
.

T
as

a
d

e
d

iv
id

en
d

os
,
d

e
u

ti
il

id
ad

es
y

re
se

rv
a

d
e

li
b

re
d

is
p

os
ic

ió
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ó
n

V
ig

e
n

ci
a

d
e
sd

e
V

ig
e
n

ci
a

h
a
st

a
M

o
d

ifi
ca

ci
ó
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aś
ı

co
m

o
u

n
im

p
u

es
to

d
el

1
%

so
b

re
lo

s
h

on
or

ar
io

s
q
u

e
p

er
ci

b
an

lo
s

p
ro

fe
si

on
al

es
p

or
el

ej
er

ci
ci

o
d

e
su

p
ro

fe
si

ón
,

in
cl

u
si

ve
la

fo
rm

a
as

o
ci

ad
a.

2/
.

L
a

fe
ch

a
d

e
v
ig

en
ci

a
d

el
D

S
N

o.
05

2-
90

-E
F

es
a

p
ar

ti
r

d
el

d
éc

im
o

se
x
to

d́
ıa

u
lt

er
io

r
a

su
p

u
b

li
ca

ci
ón

,
ta

l
co

m
o

lo
es

ta
b

le
ćı
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añ
o

d
el

go
b

ie
rn

o,
m

ej
or

ar
la

ta
sa

d
e

cr
ec

im
ie

n
to

d
e

la
rg

o
p

la
zo

).

44



C. Análisis de cambios tributarios

C.1. Cambios tributarios exógenos

Caso 1: agosto 1990, creación de contribución patrimonial de se-
guridad y contribución patrimonial de bienes asegurados.16

A partir del mes de agosto de 1990, se establecieron una serie de nuevas
medidas tributarias destinadas a revertir el deterioro de los ingresos fiscales que
se dio hasta julio de 1990, dentro de estas medidas estuvo la creación de la
contribución patrimonial de solidaridad y la contribución patrimonial de bienes
asegurados, por lo que este cambio se clasifica como exógeno.

El impacto estimado de esta medida fue de S/ 11 millones en 1990.

Caso 2: agosto 1990, Decreto Supremo 228-90-EF.17

Mediante este dispositivo, se dispuso la reducción de la tasa de IGV de 15 %
a 11 %, por lo que incluyendo el IPM (2 %) y el Fondo de Desarrollo Universi-
tario (1 %), la tasa pasó de 18 % a 14 %.

Este cambio se dio dentro de un conjunto de medidas tributarias entre las
que se encontraban la eliminación de exoneraciones y beneficios, manteniéndo-
se solo una lista de bienes exentos, que estaban orientadas a incrementar los
ingresos del gobierno y mantener una poĺıtica restrictiva de gasto,18 aśı como
reordenar el sistema tributario. Este cambio se clasifica como exógeno dado que
tuvo como motivación, enfrentar un déficit fiscal heredado y alcanzar un obje-
tivo de largo plazo.

El impacto estimado de esta medida fue de -S/ 83 millones en 1990.

Caso 3: enero 1991, Decreto Legislativo 618.19

A través de este decreto, se establecieron cambios en los tramos de la ren-
ta neta imponible y las tasas marginales del impuesto a la renta de personas
naturales, pasando de 9 a 8 tramos, a los que se les aplicaban las tasas que se
detallan a continuación:

. Hasta 15 UITs - 8 %

. Por el exceso de 15 y hasta 20 UITs - 10 %

16Memoria del BCRP 1990.
17Publicado el 11.08.1990 y vigente desde el 12.08.1990.
18Memoria del BCRP 1990.
19Precisan que las referencias al impuesto a la renta deberá extenderse como referida al

Decreto Legislativo 200, cuyo texto fue aprobado por D.S. 185-87-EF de setiembre de 1987,
publicado el 30.11.1990 y vigente a partir del ejercicio 1991.
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. Por el exceso de 20 y hasta 25 UITs - 12 %

. Por el exceso de 25 y hasta 33 UITs - 16 %

. Por el exceso de 33 y hasta 41 UITs - 20 %

. Por el exceso de 41 y hasta 50 UITs - 25 %

. Por el exceso de 50 y hasta 60 UITs - 31 %

. Por el exceso de 60 UITs - 37 %

Asimismo, se redujo la tasa del impuesto a la renta empresarial, pasando de
35 % a 30 %, y la tasa de los dividendos, utilidades y reservas de libre disposición
al pasar de 30,8 % a 10 %.

Esta medida se dio como parte de un conjunto de modificaciones entre las
que se encontraban la derogación de la mayor parte de las exoneraciones y la
eliminación de los reǵımenes especiales, todo esto con el objetivo de reducir el
déficit del sector público, a fin de no generar presiones sobre el financiamiento
interno, en el marco del programa de estabilización de la economı́a, esto es,
enfrentar un déficit fiscal heredado, por tal motivo este cambio está clasificado
como exógeno.

El impacto estimado de esta medida fue de S/ 67 millones en 1991.

Caso 4: agosto 1991, Decreto Legislativo 656.20

Mediante este decreto, se dispuso el incremento de la tasa de IGV de 12 %
a 14 %, por lo que incluyendo IPM (2 %), la tasa ascendió a 16 %.

En el segundo semestre de 1991 se dio esta medida con el objetivo de aumen-
tar la recaudación dados los insuficientes recursos del estado, siendo necesario
la recuperación de los ingresos para que este pueda cumplir eficientemente sus
funciones,21 por lo que este cambio se clasifica como exógeno.

El impacto estimado de esta medida fue de S/ 63 millones en el último tri-
mestre de 1991.

Caso 5: enero 1992, impuestos a las exportaciones.22

En el ejercicio 1992 no se aplicó ningún tributo a la exportación, el último
impuesto a la exportación de productos tradicionales estuvo vigente hasta el

20Dictan nueva ley que regula los impuestos general a las ventas y selectivo al consumo,
publicado el 09.08.1991 y vigente desde el 10.08.1991.

21Memoria del BCRP 1991.
22Memoria del BCRP 1992.

46



31.12.1991. Cabe señalar que en el año 1991 se homogenizó el régimen tribu-
tario de los impuestos a las exportaciones que anteriormente consist́ıa en un
sistema particular para cada tipo de exportación.

Este cambio tributario se dio en el marco de uno de los tres objetivos prin-
cipales del manejo del sector público que fue de dar mayor eficiencia al aparato
estatal mediante la racionalización del sistema tributario,23 por tal motivo, se
ha clasificado este cambio como exógeno.

El impacto estimado de esta medida fue de -S/ 2 millones en 1992.

Caso 6: enero 1992, Ley 25381.24

Mediante esta norma, se modificaron los tramos de la renta neta imponible
y tasas del impuesto a la renta de personas naturales, incrementando las tasas
para los menores tramos, tal como se detalla a continuación:

. Hasta 5,5 UITs - 6 %

. Por el exceso de 5,5 y hasta 15 UITs - 10 %

. Por el exceso de 15 y hasta 25 UITs - 20 %

. Por el exceso de 25 y hasta 35 UITs - 30 %

. Por el exceso de 35 UITs - 37 %

El Dictamen de la Comisión de Economı́a y Finanzas, señaló que el proyecto
de ley se basaba en la necesidad de equilibrar el presupuesto del sector público
para el año 1992, teniendo en cuenta que los gastos totales se fijaban en 9,85 %
del PBI y la presión tributaria no alcanzaba el 8 % del PBI, y según Dictamen
en minoŕıa No. 1466/91-S, se estableció que exist́ıa un consenso generalizado
de que el gasto del gobierno central se encontraba en un nivel muy reducido,
por lo que era necesario aumentarlo para atender las necesidades de educación,
salud, campaña contra el cólera, reconstrucción de la infraestructura, etc; sien-
do el objetivo superar las metas de recaudación tributaria (la proyección de la
presión tributaria para 1991 era 7,6 % del PBI).

Se ha clasificado este cambio como exógeno, dado que con la mayor recauda-
ción el gobierno podŕıa cumplir con sus funciones con lo que esperaba alcanzar
un objetivo de largo plazo.

El impacto estimado de esta medida fue de S/ 704 millones en 1992.

23Memoria del BCRP 1992.
24Ley de Equilibrio Financiero del Sector Público para 1992, publicado el 28.12.1991 y

vigente a partir del ejercicio fiscal 1992.
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Caso 7: junio 1992, impuesto al patrimonio personal.25

En junio de 1992, se redujo la tasa del impuesto al patrimonio personal de
1,5 % a 1 % para los contribuyentes cuyo patrimonio afecto no exced́ıa de S/250
mil con el fin de aliviar la carga impositiva por este concepto, por lo que el cam-
bio está vinculado con un objetivo de largo plazo (para aumentar la equidad
entre los contribuyentes) y por ende el cambio es clasificado como exógeno.

El impacto estimado de esta medida fue de -S/ 96 millones en 1992.

Caso 8: enero de 1993, impuesto al patrimonio personal.26

A partir del ejercicio 1993, se eliminó el impuesto al patrimonio personal,
medida que se dio en el marco de la simplificación del sistema impositivo, por
lo que el cambio se clasifica como un cambio exógeno al estar vinculado a un
objetivo de largo plazo.

El impacto estimado de esta medida fue de -S/ 57 millones en 1993.

Caso 9: enero 1994, impuesto al patrimonio empresarial.27

En el año 1994, se derogó el impuesto al patrimonio empresarial como parte
del conjunto de medidas dirigidas a continuar con el proceso de simplificación
del sistema tributario , por lo que el cambio se clasifica como un cambio exógeno
al estar vinculado a un objetivo de largo plazo.

El impacto estimado de esta medida asciende a -S/ 273 millones en 1994.

Caso 10: enero 1994, Decreto Legislativo 774.28

Mediante el presente Decreto Legislativo se determinaron nuevos tramos de
la renta neta imponible y tasas del impuesto a la renta de personas naturales,
lo que implicó la aplicación de una menor tasa a mayor tramo:

. Hasta 54 UITs - 15 %

. Por el exceso de 54 UITs - 30 %

Asimismo, se estableció la inafectación de los dividendos y cualquier otra
forma de distribución de utilidades.

Esta medida se dio como parte del conjunto de medidas dirigidas a continuar
con el proceso de simplificación del sistema tributario, por lo que el cambio se

25Memoria del BCRP 1992.
26Memoria del BCRP 1993.
27Memoria del BCRP 1994.
28Publicado el 31.12.1993 y vigente a partir del ejercicio fiscal 1994.
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clasifica como un cambio exógeno al estar vinculado a un objetivo de largo plazo.

El impacto estimado de esta medida fue de -S/ 240 millones en 1994.

Caso 11: enero 2002, Ley 27513.29

Mediante esta norma, se estableció nuevos tramos de la renta neta imponi-
ble y nuevas tasas del impuesto a la renta de personas naturales, aśı como un
incremento de la tasa del impuesto a la renta de tercera categoŕıa.

IR de personas naturales:

. Hasta 27 UITs - 15 %

. Por el exceso de 27 y hasta 54 UITs - 21 %

. Por el exceso de 54 UITs - 27 %

IR de tercera categoŕıa:

. Tasa de 27 %

Asimismo, se estableció una tasa adicional de 4,1 % sobre el monto distri-
buido de utilidades.

El proyecto de ley 439-2001-CR30 señalaba en su exposición de motivos que
la reducción de la tasa de impuesto a la renta de tercera categoŕıa establecida
en la Ley 27394, lejos de incentivar la inversión extranjera y por ende reactivar
la economı́a, significó transferencias de recaudación del estado peruano a páıses
de donde los inversionistas provienen, dado que, en la mayoŕıa de los casos, las
tasas del impuesto a la renta en dichos páıses era mayor a la del Perú, por lo
que la reducción de la tasa no significó menores costos para dichos inversionistas
que implique un incentivo eficaz a la inversión (considerando que la reducción
del impuesto de lo que no pagan en el Perú lo pagan en el páıs de origen de la
inversión).

Por tal motivo, el proyecto de ley consideró necesario incrementar la tasa
del impuesto a la renta de personas juŕıdicas a 27 % con el fin de recuperar
la recaudación para solventar los gastos del estado, orientados al aumento de
remuneraciones de maestros, médicos y otros servidores públicos y compensar
la pérdida de recaudación por la reducción de impuestos que si afectan direc-
tamente y de forma negativa la competitividad de las empresas al afectar sus
costos de producción. Asimismo, se planteó la aplicación de una tasa adicional
de 4,1 % solo en el caso de que exista distribución de utilidades. En cuanto al

29Ley que modifica la ley del impuesto a la renta cuyo texto ordenado fue aprobado me-
diante Decreto Supremo No. 054-99-EF, publicada el 28.08.2001 y vigente desde el ejercicio
fiscal 2002.

30De fecha 23.08.2001.
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impuesto a la renta de personas naturales, se planteó establecer una escala del
impuesto con tres tramos, a fin de lograr una mayor progresividad del impuesto.

Dado lo señalado en la exposición de motivos, el presente cambio tributario
se clasifica como exógeno, dado que estaban orientados a alcanzar un objetivo
de largo plazo que implica el incremento de las remuneraciones de los servidores
públicos, aśı como alcanzar la equidad entre los contribuyentes.

En el proyecto de ley se estimó que el efecto de esta medida sobre la recau-
dación del impuesto a la renta en el año 2002 seŕıa de S/ 950 millones.

Caso 12: enero 2003, Leyes 27804 y 27895.31

Mediante la ley 27804, para las personas naturales y sucesiones indivisas,
se estableció, gravar los dividendos y cualquier otra forma de distribución de
utilidades con la tasa de 4,1 %. Asimismo, para el caso de las personas juŕıdicas
y otros perceptores de rentas de tercera categoŕıa, se estableció las tasas de 27 %
y 30 % sobre su renta neta, respectivamente.

El dictamen de la Comisión de Economı́a recáıdo sobre los proyectos de ley
2992, 2993 y 3223/2001-CR32 estableció que la propuesta era aclarar que la
denominada tasa adicional de 4,1 % sobre el monto distribuido de utilidades,
incorporada en la Ley 27513, correspond́ıa a un impuesto sobre dividendos u
otras formas de distribución de utilidades, siendo el monto de reparto la base de
cálculo sobre la que deb́ıa aplicarse la tasa del 4,1 %. Asimismo se indicó que la
empresa que acordara la distribución de utilidades seŕıa el agente retenedor del
impuesto a cargo del beneficiario y que la retención tendŕıa carácter definitivo.

Por su lado con el proyecto de ley 3937/2002-CR33 propuso incrementar la
tasa marginal aplicable al último tramo de la renta neta global de las personas
naturales, sociedades conyugales, de ser el caso, y sucesiones indivisas domi-
ciliadas, de 27 % a 30 %, por lo que las tasas aplicables tendŕıan el siguiente
esquema:

. Hasta 27 UITs - 15 %

. Por el exceso de 27 UITs y hasta 54 UITs - 21 %

. Por el exceso de 54 UITs - 30 %

En la exposición de motivos se señala que la medida daŕıa un tratamien-
to más equitativo entre personas que percib́ıan dividendos y los que percib́ıan

31Ley que modifica la ley del impuesto a la renta según texto único ordenado aprobado por
Decreto Supremo No. 054-99-EF y modificatorias, publicada el 02.08.2002 y Ley que modifica
el texto único ordenado de la ley del impuesto a la renta, publicada el 30.12.2002, ambas
vigentes a partir del ejercicio 2003.

32Dictamen de fecha 10.07.2002.
33De fecha 18.09.2002.
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otros tipos de renta, debido a que en el 2003 las personas naturales accionistas
de empresas pagaŕıan 27 % a nivel de la empresa y 4,1 % (tasa combinada de
30 %), también se indicó que en otros páıses las tasas marginales superaban el
30 %. Asimismo, el dictamen en minoŕıa34 sobre el proyecto de ley 3937-2002-
CR señaló que era necesario adicionar una escala más a la nueva propuesta de
ley a efectos de ampliar la base tributaria y sobre todo la presión tributaria a
las personas que percib́ıan más ingresos.

Dado lo señalado en la exposición de motivos de los proyectos de ley, tanto
de la Ley 27804, como de la Ley 27895, los cambios tributarios establecidos en
cada norma, se clasifican como exógenos, ya que en el primer caso la motivación
era precisar y mejorar la aplicación del impuesto a la renta y en el segundo caso
la motivación era dar un tratamiento más equitativo entre los contribuyentes
que percib́ıan dividendos con los que no los percib́ıan, por lo que se buscaba
alcanzar un objetivo de largo plazo.

En el proyecto de ley 3937/2002-CR se estimó que esta medida recaudaŕıa
anualmente S/ 50 millones.

Caso 13: enero 2004, Decreto Legislativo 945.35

Mediante esta norma, se dispuso el incremento de la tasa de impuesto a la
renta empresarial de 27 % a 30 %.

La propuesta legislativa de reforma de diciembre de 2003, propońıa la ele-
vación de la tasa aplicable a las personas juŕıdicas de 27 % a 30 %, con lo que
la legislación solo contemplaŕıa una única tasa aplicable a las rentas de tercera
categoŕıa. Asimismo se señalaba que la tasa de 30 % propuesta se acercaŕıa a
la tasa promedio que grava las utilidades de las personas juŕıdicas de 17 páıses
que aplicaban una tasa proporcional sobre las utilidades.

El dictamen de la Comisión de Constitución y Reglamento36 estableció que
la norma se dio a fin de ampliar el ámbito de aplicación del impuesto, perfeccio-
nar la determinación sobre base presunta y métodos de valoración y actualizar
la normatividad vigente con el objeto de cubrir vaćıos legales y supuestos de
evasión y elusión tributaria.

Dado, que el cambio tributario tuvo como motivación aumentar la equidad
al establecer una única tasa del impuesto (considerando la tasa promedio de 17
páıses), se clasifica este cambio como exógeno.

34De fecha 28.12.2002.
35Modificación de la ley del impuesto a la renta, publicado el 23.12.2003 y vigente a partir

del ejercicio 2004.
36De fecha 22.03.2004.
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Los efectos de la norma sobre la recaudación considerada en la exposición
de motivos se estimó en S/. 300 millones.

Caso 14: enero 2009, Decreto Legislativo 972.37

Mediante la presente norma se estableció un reordenamiento de las categoŕıas
de las rentas de fuente peruana, pasando de un sistema global a un sistema cedu-
lar. Dado este cambio, a la renta neta de capital (primera y segunda categoŕıa),
con excepción de dividendos se le aplicaŕıa la tasa de 6,25 %, anteriormente se
les aplicaba las tasas de la renta neta global que se consolidaba en la DJ anual,
esto es: hasta 27 UITs - 15 %; por el exceso de 27 UITs y hasta 54 UITs - 21 %;
por el exceso de 54 UITs - 30 %.

Este cambio se clasifica como exógeno, dado que la norma se dio con el fin de
permitir la consolidación del mercado de capitales, en ese sentido la propuesta
buscaba un tratamiento más favorable para las rentas del capital, manteniendo
un impuesto progresivo sobre las rentas de trabajo.

El impacto estimado de esta medida fue de -S/ 340 millones en 2009.

Caso 15: enero 2013, Decreto Legislativo 1120.38

Mediante la presente norma se eliminó la exoneración del impuesto a la renta
de las ganancias de capital provenientes de la enajenación de acciones y otros
valores obtenida por persona natural sucesión indivisa o sociedad conyugal por
las primeras 5 UITs de las señaladas ganancias de capital.

En la exposición de motivos, se menciona que se plantea la medida con el fin
de fomentar un trato equitativo para todas las personas naturales que percib́ıan
rentas de segunda categoŕıa.

Se considera un cambio exógeno, dado que la norma se dio con el fin de
generar la equidad en la imposición a los contribuyentes y evitar distorsiones
en la neutralidad de las decisiones de los agentes económicos.

El impacto estimado de esta medida fue de S/ 55 millones en 2013.

37Decreto Legislativo sobre tratamientos de las rentas de capital, publicado el 10.03.2007
y vigente a partir del ejercicio fiscal 2009.

38Decreto Legislativo que modifica la ley del impuesto a la renta, publicado el 18.07.2012
y vigente a partir del ejercicio fiscal 2013.
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C.2. Cambios tributarios endógenos

Caso 1: enero 1990, Ley 25160.39

Mediante este dispositivo se incrementó la tasa del impuesto a los dividen-
dos, utilidades y reservas de libre disposición de 15,4 % a 30,8 %, asimismo se
estableció que el crédito para dividendos no seŕıa mayor al 15 %, anteriormente
era de 29,5 %.

El proyecto de ley (Registro 3421-dic-89) asumió un déficit de 3,4 % del PBI
y propuso como fuentes de financiamiento del presupuesto de 1990:

− un incremento de la presión tributaria, no menor del 4 % del PBI,

− un endeudamiento a mediano, largo y corto plazo, colocando en el mercado
bonos de inversión pública hasta por 1,5 % del PBI.

Cabe señalar que esta modificación se dio dentro de un conjunto de medidas
orientadas a financiar el gasto público en un contexto de reactivación económi-
ca y desaceleración de la inflación a través de un déficit fiscal manejable, por
lo que este cambio está clasificado como endógeno pues responde a una nece-
sidad inmediata de financiar el déficit público, que afecta a su vez a la economı́a.

El impacto estimado de esta medida fue alrededor de S/ 213 millones.

Caso 2: febrero de 1990, Ley 25203.40

Mediante esta norma, se crea el fondo de desarrollo universitario cuyos re-
cursos están orientados a financiar las diversas actividades académicas de las
universidades públicas y las remuneraciones de su personal.

El cambio tributario es endógeno, pues estaban destinadas a compensar cam-
bios en el gasto público inmediatos y espećıficos.

El impacto estimado de esta medida fue alrededor de S/ 530 mil para 1990.

Caso 3: marzo de 1990, Decreto Supremo 052-90-EF.41

Mediante este dispositivo se incrementó la tasa de IGV de 13 % a 15 %, in-
cluyendo IPM (2 %) y Fondo de Desarrollo Universitario (1 %), la tasa pasó de
16 % a 18 %.

39Publicada el 26.12.1989 y vigente a partir del ejercicio fiscal 1990.
40Publicada el 24.02.1990 y vigente a partir de 25.02.1990.
41Publicado el 20.02.1990 y vigente desde el 08.03.1990.
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Esta medida, se dio en un escenario en el que el déficit económico del sector
público fue significativo.

El presente cambio tributario es clasificado como endógeno dado que la me-
dida estuvo orientada a evitar un mayor deterioro en las cuentas del sector
público (en el primer semestre del año), cabe señalar que esta medida se dio
junto con otras más, sin embargo resultaron insuficientes.

El impacto estimado de esta medida fue alrededor de S/ 6 millones en 1990.

Caso 4: mediados de 1991, Impuestos al patrimonio personal y ta-
sa plana del impuesto al patrimonio empresarial.42

A mediados de 1991, el gobierno tuvo que recurrir a medidas tributarias
de emergencia que elevaran la recaudación a efectos de que el estado pudiera
cumplir sus funciones, aśı se introdujo el impuesto al patrimonio personal y se
estableció una tasa plana del impuesto al patrimonio empresarial.

El cambio se clasifica como endógeno pues respond́ıa a una necesidad inme-
diata de financiar el déficit público, que afecta a su vez a la economı́a.

Es necesario señalar que en este año también se eliminó la aplicación de la
Contribución Extraordinaria de Solidaridad; adicionalmente en el impuesto al
patrimonio empresarial, se introdujo créditos contra terceros en la base grava-
ble del impuesto y se derogaron reǵımenes exoneratorios; y en el impuesto al
patrimonio personal se permitió deducir como crédito el 1,5 % del autoavalúo
para aquellos predios cuyo valor no excediese las 100 UITs y 1 % para predios
en exceso de 100 UITs.

El impacto estimado de estas medidas estuvo alrededor de -S/ 138 millones
para 1991.

Caso 5: marzo 1992, Decreto Supremo de Emergencia 09-PCM-
92.43

Mediante esta norma, se incrementó de la tasa de IGV a 16 %, por lo que
incluyendo IPM (2 %), la tasa ascendió a 18 %.

A fines de febrero de 1992, se incrementó la tasa del IGV junto a diversas
medidas tributarias, algunas con carácter temporal, orientadas a cubrir las ne-
cesidades de caja del sector público, por lo que al estar vinculado este cambio
a compensaciones en gasto público, se ha clasificado como endógeno.

42Memoria del BCRP 1991
43Publicado el 29.02.1992 y vigente desde el 01.03.1992.
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El impacto estimado de esta medida asciende a S/ 287 millones en 1992.

Caso 6: enero 2001, Ley 27394.44

Mediante el presente dispositivo, se establece la reducción de la tasa de im-
puesto a la renta de personas naturales y de tercera categoŕıa, de la siguiente
manera:

IR de personas naturales:

. Renta neta global anual hasta 54 UITs - 15 %

. Por el exceso de 54 UITs - 20 %

IR de tercera categoŕıa:

. Tasa de 30 % (sobre la renta neta no reinvertida) y 20 % (sobre la renta
neta reinvertida).

El proyecto de ley 1054/2000-CR45 propuso 5 tramos de la renta neta impo-
nible y tasas del impuesto a la renta de personas naturales, siendo el sustento
en la exposición de motivos, la búsqueda del equilibrio entre la necesidad de
recaudación tributaria del estado y la de flexibilizar el impacto tributario en
las personas de los diferentes niveles de remuneraciones, para establecer una
proporcionalidad justa y humanizada.

Asimismo el proyecto de ley 1134/2000-CR46 propuso establecer una única
tasa del 20 % para las rentas de tercera categoŕıa y una reducción de la tasa que
gravaba la parte que excede a las 54 UITs de la renta neta global, de 30 % a
20 %. La exposición de motivos del presente proyecto señalaba que la reducción
de análisis de la tasa de impuesto a la renta de tercera categoŕıa buscaba gene-
rar un efecto expansivo en la economı́a a través de la transferencia de recursos
del sector público hacia el sector privado, mientras que la reducción de la tasa
marginal del impuesto a la renta de personas naturales, buscaba mantener la
coherencia con la reducción de la tasa propuesta para rentas de tercera cate-
goŕıa, evitando el traspaso de personas naturales a personas juŕıdicas buscando
aprovechar el diferencial de tasas.

En el dictamen47 de la Comisión de Economı́a de los proyectos mencionados
anteriormente, se señaló que las modificaciones propuestas se encuadran den-
tro de la poĺıtica del gobierno de buscar un efecto expansivo en la economı́a a
través de la transferencia de recursos del sector público hacia el sector privado,
por lo que se consideró conveniente la propuesta señalada en el proyecto de ley

44Ley que modifica la Ley del Impuesto a la Renta y el Decreto Legislativo No. 299,
publicada el 30.12.2000 y vigente a partir del ejercicio fiscal 2001.

45De fecha 14.12.2000.
46De fecha 26.12.2000.
47De fecha 28.12.2000.
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1134/2000-CR dado que aseguraŕıa un beneficio a los diversos contribuyentes
y a las empresas que estaban duramente afectadas por la crisis económica y la
recesión.

De lo mencionado tanto en las exposiciones de motivos de los proyectos de
ley, como en el dictamen de la Comisión de Economı́a, sobre el sustento de
estas modificaciones tributarios, se clasifica como cambios endógenos, dado que
están orientados a compensar factores diferentes al gasto que tienden a afectar
el producto en un futuro cercano.

El impacto estimado de esta medida fue de -S/ 813 millones para el año 2001.

Caso 7: agosto 2003, Ley 28033.48

Mediante este dispositivo se dispuso el incremento de la tasa del IGV a 17 %,
por lo que incluyendo IPM (2 %), la tasa ascendió a 19 %.

El proyecto de ley No. 7439/2002-CR, señaló que a pesar del esfuerzo del
gobierno y del buen desempeño de la economı́a peruana, era urgente establecer
medidas adecuadas para atender las principales demandas sociales sin sacrificar
ni poner en peligro la estabilidad y sostenibilidad económica del páıs.

Asimismo, en la presentación del MEF ante la Comisión Permanente del
Congreso de la República se señaló que uno de los propósitos de esta medida
fue alcanzar estándares de recaudación internacionales que permitan satisfacer
las demandas sociales, financiar las obras prioritarias de infraestructura y au-
mentar los recursos para la lucha antisubersiva, por lo que este cambio está
clasificado como endógeno pues responde a una necesidad inmediata de finan-
ciar el gasto público, que afecta a su vez a la economı́a.

El impacto estimado de esta medida fue de S/ 661 millones para el año 2003.

Caso 8: marzo 2011, Ley 29666.49

Mediante esta norma, se dispuso la reducción de la tasa del IGV a 16 %, por
lo que incluyendo IPM (2 %), la tasa ascendió a 18 %.

En el proyecto de ley No. 4660/2010-PE, se señaló que dado que las expec-
tativas de incremento de los precios internacionales del petróleo y los alimentos,
influiŕıan directamente en los precios de los bienes de consumo masivo era ne-

48Ley que modifica la ley de impuesto general a las ventas e impuesto selectivo al consumo,
publicada el 19.07.2003 y vigente desde el 01.08.2003.

49Ley que restituye la tasa establecida por el art́ıculo 17 del texto único ordenado de la ley
del impuesto general a las ventas e impuesto selectivo al consumo, publicada el 20.02.2011 y
vigente desde el 01.03.2011.
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cesaria la implementación de esta medida, a fin de disminuir este efecto.

En el proyecto de ley mencionado, también se señala que los beneficios que
traeŕıan consigo esta medida seŕıan un efecto dinamizador de la economı́a, al
incrementar la capacidad de gasto aśı como un incremento de la producción o
inversión de las empresas dada su mayor disponibilidad de liquidez.

Por otro lado, se mencionó que con la medida se lograŕıa la mejora del nivel
de competitividad del páıs y se generaŕıa un incentivo estructural para que la
SUNAT implemente o refuerce medidas que busquen la ampliación de la base
tributaria.

Dado que con la medida se buscaba compensar factores externos que podŕıan
afectar el producto, el presente cambio se clasifica como endógeno.

El impacto estimado de esta medida fue de -S/ 1 530 millones para el año
2011.

Caso 9: enero 2015, Ley 30296.50

Mediante esta norma, se modificaron los tramos de la renta neta imponible
y tasas del impuesto a la renta de personas naturales, se redujo la tasa del im-
puesto a la renta de tercera categoŕıa y se incrementó la tasa de impuesto a los
dividendos, tal como se detalla a continuación:

IR de personas naturales

. Hasta 5 UITs - 8 %

. Más de 5 UITs hasta 20 UITs - 14 %

. Más de 20 UITs hasta 35 UITs- 17 %

. Más de 35 UITs hasta 45 UITs - 20 %

. Más de 45 UITs - 30 %

IR de tercera categoŕıa

. 28 % para 2015 y 2016

. 27 % para 2017 y 2018

. 26 % a partir del 2019.

Dividendos

50Ley que promueve la reactivación de la economı́a, publicada el 31.12.2004 y vigente desde
el ejericio fiscal 2015.
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. 6,8 % para 2015 y 2016.

. 8 % para 2017 y 2018.

. 9,3 % a partir del 2019.

El proyecto de ley No. 4004/2014 propuso una serie de medidas tributarias,
entre las que se encontraban las modificaciones señaladas, las mismas que esta-
ban orientadas a reactivar la economı́a, promover la inversión en el páıs, atraer
la inversión extranjera e incrementar la competitividad del páıs.

El referido proyecto señaló que dado que las tasas efectivas del impuesto cor-
porativo teńıan un efecto negativo sobre la inversión de las empresas, se propuso
la reducción gradual de las tasas del impuesto a la renta de tercera categoŕıa,
sin embargo, a efectos de mantener la carga tributaria constante, también se
dispuso el incremento gradual del impuesto a la renta aplicable a los dividendos.

Mientras que para el caso del IR de personas naturales, el proyecto de ley
menciona que exist́ıa espacio para mejorar la progresividad del impuesto sobre
las rentas del trabajo, dado que la anterior tasa mı́nima era una de las más altas
de la región y la tasa marginal máxima se encontraba en un rango medio-bajo.
Con las nuevas tasas se buscaba reducir la carga tributaria para la mayoŕıa de
contribuyentes y mantenerla para aquellos con mayores rentas, con el fin de
hacer más progresivo el sistema.

Dado que estas medidas teńıan como finalidad reactivar la economı́a y pro-
mover las inversiones, el presente cambio se clasifica como endógeno.

El impacto estimado que se registra de esta medida es de -S/ 2 727 millones.
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