Economia peruana:
la dependencia en los precios de las materias primas

y la fallida reforma tributaria

Humberto Campodonico







ToDOS LOs DiAS ESCUCHAMOS DECIR que al pais le va muy bien y
que un azul intenso es el color de la mayoria de los indicadores
macroeconémicos (exportaciones, superavit fiscal, reservas in-
ternacionales y tasa de inflacién). El indicador mas usado es el
producto bruto interno (PBI), que viene creciendo desde hacer
varios afios y que, en el afio 2006, crecié en 8%, cifra comparable
a las de los paises del Sudeste Asiético.

Pero una de las cosas que poco se menciona es que este creci-
miento es poco sostenible, porque se apoya en el buen desempefio
de los mercados internacionales de materias primas. Ademas, si
no hay reforma tributaria y un plan de desarrollo de largo plazo,
en el que se incluya una reforma del Estado que priorice la des-
centralizacién fiscal y productiva, todo lo que se avance puede
revertirse facilmente. Veamos estos temas mas en detalle.

1. La dependencia en las materias primas
para la sostenibilidad

Elreporte de inflacién del Banco Central de Reserva' (enero de

2007) simula lo que podria pasar si los precios de los minerales y

1 BaNco CENTRAL DE RESERVA. Reporte de inflacion. Lima: BCR, 2007. Disponible en:
<www.bcrp.gob.pe>.
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de los hidrocarburos fueran los de 2003, es decir, los que habria
en el supuesto de que se produzca una caida de 47%. Dice el
Banco Central de Reserva que la balanza comercial pasaria de
un fuerte superavit con los precios actuales (8.853 millones de
doélares en el afio 2006) a niveles apenas positivos (268 millones
de délares en el afio 2007). En el afio 2008, el superavit con los
precios actuales seria de 5.456 millones de délares, pero, con
los precios del afio 2003, ya no se tendria un superavit sino un
déficit de 132 millones de dolares.
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Fuente: Banco Central de Reserva. Reporte de inflacién. Enero de 2007.

Mas preocupante es lo que sucederia con la balanza de
cuenta corriente que incluye, ademas de la balanza comercial,
la balanza de servicios, la renta de factores (remesa de utilida-
des de empresas extranjeras y pago de intereses de la deuda
externa) y las remesas de los migrantes. En este caso, si se
pasaria directamente del azul al rojo desde el afio 2006, en el
caso de que el déficit hubiera sido de 1,1% del PBI. En los afios
2007 y 2008, el déficit seria 1,9 y 2,2% del PBI, respectivamente
(recordemos que cada 1% del PBI equivale a 900 millones de
dolares anuales).
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Fuente: Banco Central de Reserva. Reporte de Inflacion. Enero de 2007.

Asi mismo, el Banco Central de Reserva ha calculado qué
pasaria con el déficit fiscal del sector ptiblico no financiero (SPNF)
si los precios de los minerales y del petréleo de la actualidad se
comparan con los precios promedio para el periodo 1987-2006.2
Al déficit actual se le llama déficit convencional y a aquel que
existiria con los cambios en los precios de los minerales, «déficit
estructural». En este caso, el déficit fiscal convencional (DFC)
fue, en el ano 2005, de 0,3% del PBI, pero el déficit fiscal estruc-
tural (DFE) fue de 1,0%. En el afio 2006 hay un cambio radical:
un superavit fiscal convencional de 1,9% del PBI, pero un DFE
de 0,3% del PBI. Para los afios 2007 y 2008, la situacién es grave:
el DFE es de 2,2y 2,3% del PBI, respectivamente, mientras que
el DFC, es de 0y 0,5 %, respectivamente.

2 El ciclo econémico se estima como la diferencia entre el PBI observado y el PBI
potencial. El ciclo de los precios de los minerales se estima como la diferencia entre
el indice de precios de los productos de exportacion minera (basado en la canasta de
exportacién de 2005) y el promedio de dicho indice en el periodo 1987-2006. El ciclo de
los precios de hidrocarburos se estima como la diferencia entre el precio del petréleo
West Texas Intermediate observado y el promedio del periodo 1987-2006 (Banco
CENTRAL DE REsgrvA. Ob. cit., p. 68).
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Lo anterior nos dice que el buen desempefio de la economia
se apoya en el ciclo de alto crecimiento de los precios de los
minerales. La situacion cambiaria, radicalmente, si entramos a
un proceso de descenso de los precios de los minerales.

DEFICIT CONVENCIONAL Y ESTRUCTURAL DEL SPNF:
1997-2008
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2. La fallida «reforma tributaria»

Un problema central del Estado peruano ha sido su crénico
desfinanciamiento, causado por los bajos niveles de los ingre-
sos fiscales. La existencia de este fenémeno significa el debi-
litamiento y pérdida de la legitimidad del Estado frente a la
ciudadania, que ve cémo este, carente de recursos suficientes,
es incapaz de un adecuado funcionamiento y de dar debida
atencion a las demandas y necesidades de la poblacion.

Sin embargo, hoy la situacion es distinta o parece que lo
fuera, porque hay ingentes recursos fiscales provenientes, como
ya se ha dicho, de la bonanza de los precios internacionales
de los minerales. En efecto, actualmente la presién tributaria
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llega al 15% del PBI (hace dos afios estaba en 13,7%). Pero debe
decirse que incluso la actual presion tributaria estd por debajo
del promedio latinoamericano y de lo que se considera como el
minimo necesario para garantizar un adecuado funcionamiento
de una estructura estatal (entre 18 y 20% del PBI).

Por eso, es muy importante la realizacion de una reforma
tributaria que permita ir elevando progresivamente los niveles
de larecaudacién tributaria para llegar al 18% del PBI, tal como
lo ha planteado el Acuerdo Nacional. Esta reforma tributaria
debe contemplar el aumento de la recaudacion de los impues-
tos directos (combatiendo la evasion y la elusion tributaria), la
inmediata eliminacién de las exoneraciones tributarias al sector
financiero y la discusion sobre la necesidad de la vigencia o
no de las exoneraciones a las regiones amazoénicas y al sector
agrario. Asi mismo, la reforma debe abordar la ampliacién de
la base tributaria y el combate al contrabando.

3. El mantenimiento a las exoneraciones
del sector financiero

A pesar de que el gobierno obtuvo el afio pasado las facultades
legislativas para realizar una reforma tributaria, los resultados
obtenidos hasta la fecha nos demuestran que esta no se ha
concluido. Comencemos por las exoneraciones al sector finan-
ciero. El gobierno postergé hasta el afio 2009 la exoneracion al
impuesto a la renta (IR) de las ganancias de capital en la Bolsa
de Valores. Al mismo tiempo, decidié6 que se mantuvieran
indefinidamente las exoneraciones a los intereses que generan
los bonos del mercado nacional y, también, los ahorros.
Sobre este tltimo, hay que destacar que el ministro Carran-
za plante6é que pagarian IR los ahorros superiores a los 7.000
soles (con lo que se afectaba a centenas de miles de ahorristas)
en lugar de establecer que dicho impuesto serfa pagado por



132 Economia peruana

aquellos que tuvieran dep6sitos de ahorros superiores a 500.000
soles. De este modo, el anuncio de tan impopular medida fue
la excusa perfecta para que el propio ejecutivo desestimara su
aplicacion. Asi mismo, tampoco se ha eliminado la exoneracién
al pago del impuesto general a las ventas (IGV) en la compra
de pdlizas de seguro de vida, medida que representaria 250
millones de soles anuales para el fisco.

Por otro lado, la «reforma tributaria» ha reducido la tasa del
impuesto transitorio a los activos netos (ITAN), que pagaban
las empresas con activos de més de cinco millones de soles, de
0,6 a0,5%. En el afio 2005, el ITAN recaudé 1.080 millones de
soles, por lo que el valor de los activos gravados con el 0,6%
fue de 180.000 millones de soles (0,6 % x 180.000 millones nos
da 1.080 millones de soles). En el afio 2006, el monto del ITAN
fue de 1.243 millones de soles, es decir, el valor de los activos
gravados fue de 207.000 millones de soles.

Estas cifras muestran que estas empresas son las mas gran-
des del Perti y pertenecen al sector industrial, financiero y de
servicios, y también podria incluir al sector minero y petrolero.
Dice el Ministerio de Economia y Finanzas que «en el 2005, solo
el 0,5% (unas 4.000 empresas) del total de las empresas perua-
nas pagaron ITAN vy, de ellas, solo el 26,4% (el 0,1% de todas
las empresas) determinaron un IR inferior al ITAN, siendo
susceptibles de pedir la devolucion del exceso».

¢Cuantos ejercieron ese derecho a la devolucién del exceso?
No lo sabemos, pero el ministro de Economia ha dicho que hay
«mucha» evasion y elusion tributaria, y que el ITAN permita
compensarlas, afirmaciéon que hace pensar que muchos no
pidieron la devolucién. Bajar del 0,6 al 0,5% equivale, enton-
ces, a 200 millones de soles y significa un «ahorro» para las
grandes empresas, pero no lo que se queria: mayores ingresos
tributarios. Asi mismo, se ha bajado la tasa del impuesto a las
transacciones financieras (ITF) de 0,08% a 0,05%; dado que
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el ITF recaudé 750 millones de soles en el afio 2005, ahora se
esperan recaudar unos 250 millones de soles menos.

4. La eliminacion de las exoneraciones tributarias
a las regiones de la Amazonia

Enlo que concierne a las exoneraciones tributarias a las regiones
de la Amazonia, el gobierno ha aplicado otros criterios. A estas
regiones (Amazonas, Ucayali, Madre de Dios, Alto Amazonas
y Loreto) se les elimina, desde el 1 de abril, la devolucién del
IGV pagado por la compra de bienes fuera de la region, lo
que representa una recaudacién de 21 millones de soles (linea
1 del cuadro). Asi mismo, se elimina el IGV a las importacio-
nes que hagan estas regiones (linea 2 del cuadro). A cambio,
el gobierno depositard sumas de dinero en las cuentas de los
gobiernos regionales.

Ademés, a partir de 2008, se reduciran gradualmente las
exoneraciones del IGV y del impuesto selectivo al consumo
(ISC) de combustibles (lineas 3 y 4 del cuadro); y, desde enero
de 2009, se eliminara la exoneracion del pago del IGV (linea
5 del cuadro), también gradualmente. Esta es la exoneraciéon
mas importante, porque representa 1.461 millones de ingreso
potencial, que se haria efectivo después de varios afios. Por
su parte, el ingreso real, inmediato, ascenderia a 401 millones
de soles.
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Exoneraciones a la Amazonia (en millones de soles

y como porcentaje del PBI)

Exoneraciones Potencial Porcentaje Real Porcentaje Eliminacién
del PBI del PBI

1. Crédito fiscal especial 21 0,01 21 0,01 1 de abril de 2007
2. IGV a importaciones 104 0,03 104 0,03 1 de abril de 2007
3.IGV a combustibles 49 0,02 49 0,02 1 de enero de 2008
4. 1SC a combustibles 173 0,06 173 0,06 1 de enero de 2008
5.IGV en la Amazonia 1461 0,49 401 0,14 1 de enero de 2009
6. IGV-Superposiciones 266 0,09 66 0,02

Total 2074 0,70 815 0,28

Fuente: Marco Macroeconémico 2007-2009

Hemos afirmado (en diversos articulos disponibles en:
<www.cristaldemira.com>) que estas exoneraciones no eran
convenientes, pues, por un lado, no han contribuido a reducir
la pobreza y, por el otro, han fomentado el contrabando inte-
rregional de combustibles. Por tanto, debian eliminarse, previo
proceso de dialogo con las fuerzas vivas. Esto se hizo con la
region de San Martin y el proceso ha marchado bien (aunque
con algunos altibajos). Pero ahora no ha habido didlogo, y eso
ha motivado protestas y paros que han llevado a la realizaciéon
de huelgas a principios de junio.
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5. El impuesto a las sobreganancias
y el «6bolo» minero

Tampoco ha aplicado el gobierno el impuesto a las sobreganan-
cias mineras, que prometiera en la campania electoral, debido
a los excepcionales precios de los minerales. Lo l6gico era
sentarse a la mesa con las empresas para plantearles cudl seria
el impuesto extraordinario que debia recibir el Estado, ya que,
segun la Constitucion, los recursos naturales pertenecen a la
nacion. Sin embargo, el gobierno no lo hizo, afirmando que eso
no se podia hacer porque irfa en contra de los contratos-ley.

(Por qué? Hay ejemplos que nos muestran que si es posible
renegociar los contratos de estabilidad tributaria: de los 240
contratos firmados, solo 180 son contratos originales, pues
60 son renegociaciones que se han hecho por pedido de las
empresas (LAP, Telefénica y Procter and Gamble, entre otras).
No solo eso: este gobierno renegoci6 el contrato de Camisea
con Pluspetrol. Por eso, en el caso del impuesto a las sobrega-
nancias mineras pudo haber hecho lo mismo: les presentaba
su propuesta y, si estas no estaban de acuerdo, entonces se
tendria que buscar alguna solucién o propuesta alternativa.
Lo importante es que se dejaba claramente sentada, ante las
empresas mineras y la opinién publica, el punto de vista del
Estado sobre las ganancias extraordinarias y la participaciéon
que corresponde.

En cambio, el gobierno acepté que las empresas den un
«aporte econémico voluntario, extraordinario y temporal»,
ratificado por el decreto supremo 071-2006-PCM. Asi, han
acordado aportar el 3,75% de sus utilidades netas de 2006,
porcentaje que equivale a 446 millones de soles y aumenta a
500 millones (170 millones de ddlares) si se afiade a la media-
na mineria. Pero esos montos estin muy lejos de la verdadera
situacion econémica de las empresas. Asi, en el afo 2005, las



136 Economia peruana

utilidades netas de las principales empresas de la gran mineria
(véase cuadro) fueron de 2.879 millones de délares (columna 1)
y aumentaron en 58 % el afio 2006, cuando llegaron hasta 4.540
millones de délares (columna 2). Esta es la ganancia extraor-
dinaria. Como, segtin la Constitucién, los recursos naturales
son de la Nacion, es legitimo que el pais se beneficie con esa
alza de precios.

Segtin la consultora Gerens, estas utilidades extraordinarias
han aumentado la rentabilidad (utilidad entre patrimonio) de
las mineras a 53,7% el afio 2006. De mantenerse esta rentabi-
lidad, en dos afios recuperarian el capital invertido. Esto es
lo que ha sucedido ya con Antamina, que en los afios 2005 y
2006 ha tenido utilidades netas de 2.490 millones de délares,
habiendo invertido entre los afios 1999 y 2003 la suma de 2.300
millones de délares.

Para calcular el impuesto a las ganancias extraordinarias,
algo que Ronald Reagan hizo en los Estados Unidos en la déca-
da de 1980, existen varios métodos. Por ejemplo, la diferencia
entre las utilidades de 2005 y de 2006 puede considerarse como
una ganancia extraordinaria (columna 3), debido a los altos
precios. Esta asciende a 1.661 millones de dodlares. Si esta se
reparte igualitariamente entre la empresa minera y el Estado
(50-50), entonces el impuesto extraordinario hubiera recaudado
831 millones de doélares (columna 4), el 1% del PBI. Si se com-
para esta cifra con la recaudaciéon del ébolo de 170 millones
de doélares anuales, se nota claramente que se ha perdido una
extraordinaria oportunidad.

6. Conclusiones

El crecimiento econémico depende, en gran medida, de los
buenos precios internacionales de los minerales. Estos, a
su vez, dependen de la evolucién de la economia mundial,
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principalmente de los Estados Unidos y China. Si se desacelera
el crecimiento econémico en esos paises, habra una reducciéon
de la demanda de materias primas, y eso influird directamente
sobre los precios de los minerales. Esto significara menores
ingresos por exportaciones y, por tanto, una menor recaudacion
fiscal.

Esto es lo que se refleja directamente en los analisis de im-
pacto en la balanza comercial y en la balanza de cuenta corriente
que ha realizado el Banco Central de Reserva bajo el supuesto
de una disminucién de los términos del intercambio que resal-
tamos en este articulo. Eso mismo sucederia con el déficit fiscal,
que aumentaria por los mismos motivos ya sefialados.

Este excepcional momento de la recaudacion fiscal propor-
cionaba el clima propicio para llevar adelante una verdadera
«reforma tributaria», tarea indispensable para dotar al Estado
de los recursos que permitan invertir en educacion, salud e in-
fraestructura; y lograr, de ese modo, una efectiva reduccién de
la pobrezay dela desigualdad en la distribucion del ingreso (un
claro indicador del avance en el logro de la equidad, indispen-
sable en un pafis tan fracturado socialmente como el Pert).

Sin embargo, hemos visto que no se llev6 a cabo la refor-
ma tributaria, y se han mantenido las exoneraciones al sector
financiero y a los sectores econémicos con mayores ingresos,
mientras que se procede a la eliminacién de las exoneraciones
a la Amazonia, en un clima de falta de didlogo que afecta
directamente a la poblacién de esas regiones. Por tltimo, tam-
poco se ha aplicado el impuesto a las sobreganancias mineras,
que, por el caracter ciclico de la economia mundial, tienen un
caracter transitorio. Este era el momento para su aplicacion,
ya que esta hubiese permitido captar recursos que se pueden
usar en el momento de baja de la economia mundial, tenden-
cia que se aproxima como ya lo anuncian diversas variables
econdmicas.



