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EDITORIAL

La revista Quipukamayoc es editada desde 1993 por el Instituto de Investigacion de Ciencias Financieras y Contables de la
Facultad de Ciencias Contables de la Universidad Nacional Mayor de San Marcos, institucion que lidera la investigacion en
Perti y que se evidencia en los rankings internacionales en base de datos bibliograficas respecto de publicaciones cientificas
efectuadas por universidades, centros de investigacion e instituciones de educacion superior en el Peru.

De este modo, nuestra revista representa tradicion en la investigacion en las ciencias contables y empresariales y ha mante-
nido una produccion académica y cientifica de forma ininterrumpida desde 1993, en las siguientes lineas de investigacion:
Contabilidad, Auditoria, Tributacién, Finanzas, Economia, Comercio y Negocios Internacionales, Sector Publico, Pequefias
y Medianas Entidades, Gestion y Riesgos Empresariales, Sistemas y Tecnologias de la Informacion, Docencia e Investiga-
cién, Etica en los Negocios y Responsabilidad Social Empresarial.

En esta oportunidad, nos es muy grato comunicar a la comunidad académica y cientifica que en el presente periodo se ha
logrado la incorporacion de la revista Quipukamayoc en la Colecciéon SciELO Peru (Scientific Electronic Library Onli-
ne). Definitivamente, con esta indizacion la revista Quipukamayoc ratifica su liderazgo y compromiso con la investigacion
contable, financiera, econémica y empresarial en el Pert. SciELO Pert indiza, preserva, visibiliza, interopera y disemina
en acceso abierto los textos de revistas cientificas del Pertl de todas las areas del conocimiento que publican articulos bajo
la evaluacion por pares y que presentan un rendimiento creciente en los indicadores de cumplimiento de los criterios de
indizacion.

En esta edicion se presentan articulos novedosos y de actualidad sobre situaciones reales que acontecen en un entorno cada
vez mas globalizado y en la que se desarrollan analisis reflexivos y criticos de diversos temas como el gobierno digital y
modernizacién, impacto de politicas monetarias internacionales de Estados Unidos en el Pert, impacto de la volatilidad de
precios de commodities en la economia peruana, cultura tributaria en las organizaciones no gubernamentales, afiliaciones
en el sistema de pensiones por los trabajadores independientes del Pert, ingresos tributarios en el sector minero y las fintech
como instrumento esencial para la inclusion financiera en el pais. Dichos articulos corresponden a autores nacionales y ex-
tranjeros, y han seguido un proceso de aseguramiento de originalidad, un proceso de revisién por pares bajo la modalidad
de doble ciego (double-blind peer review), y otros procesos editoriales para cumplir con las mejores practicas en la edicién
de revistas cientificas.

Reiteramos nuestro agradecimiento y reconocimiento a los integrantes del Comité Editorial de la revista Quipukamayoc, a
los asesores técnicos, a los autores de articulos, arbitros pares externos de los articulos publicados en esta edicidn, revisor
de aspectos metodologicos, revisor de estilo y al personal de soporte administrativo y técnico involucrados en la gestion
editorial de la revista Quipukamayoc.

Equipo Editorial
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ABSTRACT

Objective: To identify the factors that influence the adoption of
technological tools by business students during the pandemics.
Method: Quantitative with the submission of an online quiz to stu-
dents of a Brazilian university which was estimated by a Structured
Equation Model. Results: The perceived usefulness and ease of
use of a technological tool do not have a positive influence on the
students' attitudes towards its use; at the same time, a positive
relation was found between the interactivity and the cost-benefit
ratio of the platforms and students' attitudes. Conclusion: It can
be concluded that offering a digital teaching platform with resources
that allow high interaction between students and instructors and
does not involve high costs for students, can help to increase the
willingness to use the platform.
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RESUMEN

Objective: Identificar los factores que influyen en la adopcion de
herramientas tecnoldgicas por parte de estudiantes de negocios
durante la pandemia. Método: Cuantitativo con la presentacion de
un cuestionario en linea a estudiantes de una universidad brasilefia
y estimado por un Modelo de Ecuaciones Estructurales. Resulta-
dos: La utilidad percibida y la facilidad de uso percibida de una
herramienta tecnoldgica no influyen positivamente en las actitudes
de los estudiantes hacia su uso; al mismo tiempo, se encontré una
relacion positiva entre la interactividad y la relacion costo-beneficio
de las plataformas y la actitud de los estudiantes Conclusion: Se
puede concluir que ofrecer una plataforma de ensefianza digital
C€ON recursos que permitan una alta interaccion entre estudiantes
e instructores y que no implique altos costos para los estudiantes,
puede ayudar a aumentar la disposicion a utilizar la plataforma.

Palabras clave: COVID-19; pandemias; ensefianza en linea;
Modelo de Aceptacion de Tecnologia (TAM).

© Los autores. Este articulo es publicado por la revista Quipukamayoc de la Facultad de Ciencias Contables, Universidad Nacional Mayor de San Marcos. Este es un
articulo de acceso abierto, distribuido bajo los términos de la licencia Creative Commons Atribucion 4.0 Internacional (CC BY 4.0) [https://creativecommons.org/licenses/
by/4.0/deed.es] que permite el uso, distribucién y reproduccion en cualquier medio, siempre que la obra original sea debidamente citada de su fuente original.
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INTRODUCTION

Due to the social isolation imposed by the COVID-19
pandemic, many higher education institutions had to
abruptly switch from face-to-face to online university ins-
truction. Although distance education was a reality before
the pandemic, the timely transition from traditional tea-
ching to online teaching requires a complex approach to
effectively integrate this system.

In March 2020, the COVID-19 pandemic outbreak was offi-
cially declared by the World Health Organization (WHO),
according to the British Broadcasting Corporation (2020).
Due to the high transmissibility of the virus, one of the re-
commendations to contain it was to undergo strict social
isolation. In this scenario, the Brazilian Ministry of Edu-
cation allowed public or private educational institutions to
implement a distance learning system (Ministry of Educa-
tion [MEC], 2020). This measure was applied to avoid high
prejudice and delays in the academic calendar. However, it
was at the discretion of the institutions whether to postpone
classes or implement distance education (MEC, 2021).

According to the report of the United Nations Educational,
Scientific and Cultural Organization, 1.57 billion students
in 191 countries were affected by the closure of schools and
universities in the same year, and those who were in a vulne-
rable situation suffered even more from the negative effects
of this change (United Nations Educational, Scientific and
Cultural Organization [UNESCO], 2020). This study by
UNESCO, also shows that the main concerns of Latin Ame-
rican students who wished to continue their studies within
this scenario were: the lack of Internet connections, the lack
of financial resources, and the difficulty of maintaining an
organized study schedule. Therefore, the implementation of
an effective online education system is essential to reduce
the harmful effects that this transition could have around
the world (UNESCO, 2020).

Analysing the context of the pandemic in Brazil, it can be
seen that it has had a profound impact on higher educa-
tion, considering that by the end of April 2020, 30% per-
cent of students in public and private higher education
institutions (IES) had to cancel their classes (UNESCO,
2020). According to this report, 97% of private IES had an
online instructional system, while only 39% percent of pu-
blic IES used this modality. This information reveals that
most public universities were not even slightly prepared
to offer distance education, which also explains the data
published by Paixao (2020), which indicates that only 6
out of 69 of Brazilian public universities managed to im-
mediately adapt to the distance education system.

Furthermore, putting the pandemic aside, the number of
truants in Brazil is worrisome. According to 2018 data

10/ QVIPVRAMAYOC | Vol. 30 N° 63/Mayo-agosto, 2022

from the National Institute for Educational Studies and
Research Anisio Teixeira (INEP), of all the students who
started studying in 2010, only 37.9% completed their stu-
dies, while 56.8% dropped out (MEC, 2019). In this note,
given the extremely negative scenario that the pandemic
has imposed, especially on the low-income population,
it is important to understand, analyze and develop a tea-
ching system that at least reduces the existing tendency
of evading students, who have already presented relevant
data just before the social isolation caused by the pande-
mic. In the long term, this would have a significant impact
on society, with fewer qualified professionals entering the
market and an increase in the number of people in social
and economic vulnerability, which would jeopardize the
development and growth of society as a whole.

Thus, one can see the importance of understanding the
needs and pressures of the target audience when desig-
ning an educational programme or technological tool, as
the success of a system certainly depends on the users’ ac-
ceptance (Almaiah & Jalil, 2014; Baloran et al.,, 2021). In
the literature, one of the most commonly models applied
to analyze and study technology adoption and implemen-
tation is the Technology Acceptance Model (Wiradinata &
Israndi, 2016). According to this model, final technology
adoption behavior is a function of two behavioral varia-
bles: perceived usefulness (PU) and perceived ease of use
(PEOU) (Davis, 1989).

As stated by Davis (1989), PU can be understood as “the
degree to which a person believes that using a particular
system will improve his or her job performance” (p. 320)
whilst PEOU refers to “the degree to which a person belie-
ves that using a particular system would be free of effort”
(p. 320). These two variables directly affect the attitude
toward use (AT), which is understood as the affection in-
dividuals have for the desired behavior, and which in turn
affects behavioral intention (BI), described as the subjec-
tive likelihood that an individual will perform the desired
behavior (Fishbein & Ajzen, 1975). In addition, PEOU is
expected to have a direct influence on PU (Davis, 1989).
The described relationships can be seen in Figure 1.

In the context of online learning, two elements are em-
phasized in the literature: Interactivity and Cost-Effecti-
veness (Singh et al., 2020). Interactivity can be understood
as the characteristics of digital technologies that allow the
learner not only to passively observe the platform, but
also to actively participate in the learning process (Rad-
chenko & Pervukhina, 2020). This ability allows the user
to keenly interact with the information carrier and change
the rhythm and form of the presented content (Nakevska
et al, 2017). The degree of interactivity is expected to be
directly related to students' attitudes toward learning and
learning efficiency (Singh et al., 2020).



BRAZILIANS’ PERSPECTIVE ABOUT ADOPTION INTENTION AND EFFECTIVENESS OF DIGITAL PLATFORMS FOR ONLINE

Figure 1

LEARNING DURING COVID-19

Graphic representation of the relationships proposed by TAM

Perceived Usefulness

ﬁ Attitude Towards Use |:>

Behavioral Intention

Perceived Ease of Use

Note. Elaborated with data taken from “Perceived usefulness, perceived ease of use, and user acceptance of in-
formation technology”, by F. D. Davis, 1989, MIS quarterly, 13(3), pp. 319-340 (https://doi.org/10.2307/249008).

Additionally, cost effectiveness is an important aspect
when evaluating students' relationship with digital lear-
ning platforms. The main benefits derived from this prac-
tice are: flexible access to content (Clarke & Hermens,
2001), availability of research electronically (Yang & Cor-
nelius, 2004), and savings in the cost of traveling to the
institution (Alkinani; 2021). These benefits have led to po-
sitive relationships between students and online learning
(Yang & Cornelius, 2004; Singh et al., 2020).

In another note, four studies have aimed to determine
what is the greatest influence on faculty decision-ma-
king concerning the acceptability of technology for ins-
truction in an environment as controversial as the ex-
perienced in COVID-19. Sahin et al. (2021) found that
perceived ease of use and perceived usefulness were not
determinants of the faculty’s intent to use. Another fin-
ding that could be explained by the mandatory adoption
of the system is the resistance to opening up to chan-
ge (intrinsic factors), which has no place in technology
adoption. Also, for the lecturers interviewed, self-effica-
cy in using the technology along with facilitating condi-
tions are great allies in the use of information and com-
munication technologies (ICT).

Nevertheless, in this study, social influence has an im-
pact on the PU but not on the intention to use, which
contradicts the results of Sangeeta and Tandon’s study,
which states that social influence matters for intention to
use and not for atitude (Sangeeta & Tandon, 2020). Still,
their results are in line with those of the previous studies
that address the relevance of facilitating conditions to the
actual use of the remote control system. The study also
confirms that anxiety affects the PEOU, but its influen-
ce on intention to use is not supported, while Panisoara
et al. (2020) found that mental exhaustion along with
technology stress was not related to self-efficacy and ex-
trinsic motivation was not related to intention of conti-
nuous usage. On the other hand, the study of Hussein et

al. (2020) provided important information on qualitative
and quantitative aspects, in which they found that finan-
cial conditions, technical conditions, i.e. quality of Inter-
net services, and lack of interest and interactivity between
instructors and students are relevant factors that inhibit
the adoption of public distance education system.

From the point of view of the main constructs of the TAM
model, PEOU and PU, not all authors reached the same
conclusion. The study by Singh et al. (2020) found that
PEOU did not interfere with PU and PEOU did not affect
the user’s attitudes. Vladova et al. (2021) also concluded
that the hypothesis that presented a positive relationship
between the PEOU and the PU was not confirmed. On the
other hand, Pal and Patra (2021), who studied the accep-
tance of video learning, pointed out that the PEOU and
PU are directly related to acceptance; just as PEOU and
PU are related to the attitude of the user, the PU is related
to the actual use of the technology, and the attitude will
have an impact on the actual use of the technology. As for
PEOU and PU connection to attitude, the study of Vlado-
va et al (2021) came to the same conclusion.

Another aspect that has been frequently addressed by au-
thors relates to subjective norms, which aim to unders-
tand how an individual's opinion might affect the accep-
tability of a technological agent. In the article by Ho et
al. (2020), it was demonstrated that the attitude of users
is directly influenced by social factors. In an attempt to
understand the factors that influence the acceptance of
Youtube as a teaching platform, Yaacob and Saad (2020)
found that in addition to the PU and PEOU of a system,
the influence of society also has a strong impact on the
acceptance of technological means. Nevertheless, these
findings are consistent with those of the article by Cicha
et al. (2021), who concluded that PU are not influenced
by subjective norms. Moreover, the authors believe that
this work is due to the mandatory use of remote systems
to continue teaching.
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Thus, the core question of the project is: what factors
contribute to the acceptance of the distance education
system for higher education students? With this in mind,
and in light of the great impact that isolation can have on
the students' academic lives, the objective of this article
is to identify the factors that influence the acceptance of
technological tools from the perspective of students in the
Department of Economics at a Brazilian public university
during the pandemic.

MATERIAL AND METHODS

This study has an explanatory character with a quantita-
tive approach, in which a bibliographic survey has been
conducted for the last five years in the database: Web of
Science, using the strings: "technology acceptance” OR
"TAM" AND "covid" OR "pandemic" AND "online tea-
ching" OR "learning”" OR "education". The result of the
search was eighteen articles to serve as theoretical basis.

The second phase of the research used a quiz originally
from Singh et al., (2020), with some adjustments made to
adapt it to the purpose of the current study. The quiz con-
tained two blocks to determine the demographic profile
of the respondents and the existing physical structure.
For the development of the quiz, the perspectives of the
Technology Acceptance Model (TAM) were used, a mo-
del that is widely used to assess the motivations that lead
a person to adopt a particular technology, either in the

constructs and twenty-six variables, using the five-point
Likert scale.

The quiz was divided into three main parts, the first part
consisting of the profile of respondents, the second part
asking what structure the students had while using dis-
tance education, and the third part was based on the TAM
model, by means of 6 constructs with 26 variables to find
out how these factors could influence on the use of these
tools, testing 6 hypotheses, presented below and graphica-
lly displayed in Figure 2.

H1: The PU of the technological tool has a positive
effect in the students’ attitude relatively to its use.

H2: The PEOU of the technological tool has a positive
effect over the Perceived Utility.

H3: The PEOU of the technological tool has a positive
effect in the student’s attitude related to its use.

H4: The interactivity provided by the remote teaching
platform has a positive relation on the students’ attitu-
de in its use.

H5: The cost-benefit perceived in the use of digital pla-
tforms is positively related to the students’ attitude in
its use.

Heé: Students’ attitude related to the platform of remote
teaching is positively related to the intention to conti-

school or work environment. The quiz consisted of six nue its use.
Figure 2
Hypothetical Theoric Model
Perceived
Usefulness H1
N H2
Perceived Ease of {‘
Use t Student’s attitude H64> Intention to continue

H4

its use

Interactivity

Cost-benefit

Note. Elaborated with data taken from “Adoption intention and effectiveness of digital collaboration
platforms for online learning: the Indian students’ perspective”, by A. Singh, S. Parma, and M. Paliwal,
2020, Interactive Technology and Smart Education, 18(4), pp. 493-514 (https://doi.ora/10.1108/ITSE-

05-2020-0070).
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The quiz was administered to students of the Business
School of the Federal University of Mato Grosso do Sul
(UFMS). The population of the survey consisted of twel-
ve hundred and sixty-two (1262) students enrolled in the
following courses: Administration with 214 students (fu-
ll-time and evening students), Tourism with 138, Accoun-
ting with 258, Technology in Management Processes with
134, and Finance with 218. The quiz was created remotely
using the Microsoft Forms tool and sent by email to the
coordinators of the business courses so that they could
forward it to the students enrolled in the respective cour-
ses. This process resulted in 200 responses, of which 160
were considered valid for the survey.

In addition, descriptive statistics were applied to analyze
the collected profile using the software IBM SPSS Sta-
tistics, while the structural equations model was imple-
mented to analyze and confirm the hypotheses using the
software G Power 3.1.9.2. In order to ensure the validi-
ty and reliability of the results, the following tests were
performed:

a. Confirmation of sample size feasibility and reliability
(verified using G Power 3.1.9.2 software);

b. Analysis of the validity of data convergence (chec-
ked by the value of the Average Explained Variance
- AVE);

c.  Reliability analysis of the constructs measured by the
questionnaire (checked by the values of Alfa of Cron-
bach and Composite Reliability);

d. Calculation of Pearson's Coeflicient (R*); and

e. Testt (calculated to make a comparison between the
original values and the values simulated by boots-

trapping).

Tabla 1

LEARNING DURING COVID-19

RESULTS

Descriptive statistics were applied to analyse the collected
profile using the software IBM SPSS Statistics. The public
consisted of 94 individuals of female gender (58.8%), 61
individuals of male gender (38.1%), 4 individuals classi-
fied as LGBTQIA (2.5%), and one individual who prefe-
rred not to respond (0.6%). In terms of age, the greatest
engagement is in the 17 to 20-year-old age group with 59
respondents (36.9%), followed by the 21 to 25-year-old
age group with 55 respondents (34.4%). The average is
28.4 years and the statistical median is 22 years.

The survey was conducted among students of the School of
Managing and Business of the Federal University of Mato
Grosso do Sul, composed of courses in Administration,
Accounting, Finance, Technology in Management Proces-
ses and Tourism. The statistical analysis showed that 74
of the respondents were enrolled in the Accounting pro-
gramme (46.3%), 41 in the Administration programme
(25.6%), 21 in the Tourism programme (13.1%), 16 in the
Financial Sciences programme (10%), and finally 8 in the
Technology in Management Processes programme (5%).

Regarding the physical structure available for the students
to carry out their distance activities, the analysis shows
that most of the respondents mainly used computers to
access classes. This represents 38.1% of the respondents,
followed by partial use of computers and cell phones with
36.9%, as shown in Table 1.

As for access to the Internet, most of the respondents had
a connection via WLAN (68.1%) and broadband (25.6%).
Meanwhile, it was found that the place students use for
their academic activities is predominantly their home
(60%), followed by mostly their home (21.9%). This could
indicate that students had adequate structures available at

Which structures do you use to access the internet to attend the remote classes?

Frequency Percentage Accumulated Percentage
Only by cell phone 6 3.8 3.8
Mainly by cell phone 13 8.1 1.9
Half by cell phone and half by computer 59 36.9 48.8
Mainly by computer 61 38.1 86.9
Only by computer 21 13.1 100
Total 160 100

Note. Elaborated with data taken from survey data
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their homes to continue their distance learning activities
(see Table 2).

The purpose of this survey’s item was to determine the stu-
dents' self-perception of their performance in distance edu-
cation. The result of the survey shows that most of the res-
pondents thought that their performance during this period
was “good” (41.3%), followed by the option “normal” (38.8%)
while 10% rated their performance as “great” (Table 3). The
statistical median for this item was 4, indicating a good ra-
ting. This means that at least half (50%) of the respondents
rated their performance as good or great, while the other half
were distributed among the terrible, poor, or normal options.

In order to analyze and confirm the hypotheses, the struc-
tural equations model was implemented, using the G Power
3.1.9.2 software to first check the lowest value of the sample to
confirm its viability and reliability. It was found that the value
of 129 is the least acceptable, and the original sample obtained
with the research was 200, yet it was necessary to eliminate
40 answers for reason of incompleteness, thus reaching the
number of 160 valid responses. Since the valid number of the

Table 2
From which site do you access the remote classes?

obtained sample is too close to the lowest acceptable number,
the boostraping technique, also known as resampling, deve-
loped by Efron and Tibshirani (1993) was applied to make
the sample feasible and reliable. This technique consists in
simulating new databases starting from the original sample
using a computational algorithm to perform the comparison
with the original one. This procedure has been performed
500 times to allow a higher statistical relevance when used in
hypothesis tests according to Pillar (1999).

After making adjustments to the test, the viability of the data
obtained from the survey, the structural equations model was
used to verify whether or not the initially proposed hypothe-
ses were rejected. First, the convergent validity was checked
by the value of the average explained variance (AVE), with
values above 0.50 considered appropriate (Henseler et al.,
2009). This metric assesses the presence of positive correla-
tions between constructs or variables. A value greater than
0.50 means that the model provides satisfactory results (For-
nell & Larcker, 1981). All 6 constructs assessed had values
higher than the reference value (see Table 4).

Frequency Percentage Accumulated Percentage
Only at home 96 60 60
Mainly at work 1 0,60 60.6
Mainly at home 35 21.9 82.5
Half at work half at home 28 17.5 100
Total 160 100
Note. Elaborated with data taken from survey data
Table 3
How was my performance in the couses taken, in general form?
Frequency Percentage Accumulated Percentage
1-Terrible 5 3.1 3.1
2-Poor 11 6.9 10
3-Normal 62 38.8 48.8
4-Good 66 41.3 90
5-Great 16 10 100
Total 160 100

Note. Elaborated with data taken from survey data

Table 4
Values achieved with the Structural Equations Model
AVE Composite Reliability R? Alfa of Cronbach

Attitude of the students 0.579795 0.841621 0.508328 0.744374
Intention to Continue the Use 0.729145 0.93074 0.472923 0.906636
Cost-benefit 0.670046 0.890113 0.837909
Interactivity of the Students 0.533851 0.820364 0.708089
Perception of Use Facility 0.674973 0.892366 0.838918
Perception of Utility 0.594131 0.879365 0.455114 0.828567

Note. Elaborated with data taken from survey data
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Subsequently, the factors of reliability composition (Com-
posite Reliability - CR) and the values of confidence (Alfa
of Cronbach- AC) were analysed. These indicators are
used to check whether the sample has biases that could
affect the reliability of the survey (Ringle et al., 2014). Va-
lues above 0.70 for AC and for CR are considered appro-
priate (Hair et al., 2014). Again, each construct examined
was found to be appropriate (see Table 4).

In the third part of the analysis, the Pearson coefficient
(R2) was calculated to check the quality of the fitted mo-
del. For the social and behavioural domain, R2 = 2% is
considered a low effect, R2 =13% a medium effect, and R2
= 26% a high effect (Cohen, 1988). As well as the other
indicators, the 6 constructs also have a significant effect,
which proves the model’s suitability (see Table 4).

LEARNING DURING COVID-19

After analyzing the correlations of the constructs, the tests
of the proposed hypotheses were effectively preformed.
Due to the application of the resampling technique, the
test was designed to make a comparison between the ori-
ginal values and those simulated by bootstrapping. The
hypotheses with values above 1.96 indicate that the hypo-
thesis does not need to be rejected, while the values below
this value indicate that the hypothesis needs to be rejected
(see Table 5).

Values above 1.96 indicate a p value less than or equal
to 0.05, i.e., a confidence index of 95% and a margin of
error of 5%. All 6 hypotheses were tested simultaneously
using the G Power program. Figure 3 shows the correla-
tion between the constructs and the values indicated in
the arrows.

Table 5
Test of the proposed hypotheses
Hypotheses B Value t Situation

H1 0.146 1.537 Rejected
H2 0.675 15.875 Unrejected
H3 -0.022 0.246 Rejected
H4 0.276 3.787 Unrejected
H5 0.405 3.407 Unrejected
H6 0.688 16.318 Unrejected

Note. Elaborated with data taken from survey data
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Note. Elaborated with data taken from survey data
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The results in Table 5 show that hypotheses H1 and H3
were rejected, i.e., PU and PEOU have no significant effect
on students' attitude in using a digital teaching platform.
It is not consistent with the result of the article by Singh
et al., (2020) and H3 leads to the same result. Moreover,
a positive relationship was found between the PEOU of a
platform and its PU, a result that differs from the article of
Singh et al., (2020) but confirms the model proposed by
Davis et al., (1989).

Hypotheses H4 and H5, which stated that interactivity in
the use of digital platforms and cost advantage were posi-
tively related to students' attitudes toward the use of these
technological tools, were considered unrejected. Student
attitudes were found to be positively related to student
intention to continue using digital platforms, confirming
Heé. These 3 hypotheses are consistent with the findings of
Singh et al., (2020).

DISCUSSION

The context of the problem leads to the need to distingui-
sh the factors that influence student acceptance of digital
instruction platforms in order to enable the development
of more assertive online systems, and thus be able to deli-
ver distance learning with greater effectiveness. Therefore,
the proposal of this article was to review the factors that
influence the acceptance of technological resources by
students in a business school. The results of the quiz re-
vealed that the factors that have a greater influence on the
acceptance of a technological resource by students are the
interactivity offered by the system and the cost advantage
that benefit users.

The hypotheses tested in this work were based on the mo-
del TAM (Davis et al., 1989), and of these, only 2 were
rejected by the applied model, which tested whether the
PEOU and the PU of a system could have a positive effect
on students' attitude. Other hypotheses that stated that the
interactivity of a system and its cost advantage positively
affect students' attitudes were not rejected, nor was the
hypothesis that tested whether students' attitudes affect
their intention to continue using technological tools for
their studies.

Therefore, from the obtained results, it can be deduced that
the factors that most influence a student's decision to use
a technological tool are the interactivity and the cost ad-
vantage that a digital platform offers to students. This in-
formation gathered from the research, could be significant
for instructors when planning classes, because if they know
the relevant factors from the students' perspective, they can
create a more attractive teaching program and consequent-
ly have a greater tendency to retain students atention. Un-
derstanding that students consider interaction in class as an
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important factor, it is possible to plan a lesson that makes
the student a subject that participates more actively in the
activities, rather than being a simple spectator that allows
instructors to design activities that are focused on this goal.
Nevertheless, it is necessary to choose tools that are easily
accessible to students, and it is important to consider the
cost benefit to ensure the effective implementation of the
system. In such manner, developing a technological system
and an academic timetable with these features suggests that
students are more likely to continue using them, even in a
panorama where there is no mandatory remote system.

Since the PEOU and the PU are not directly related to
adoption, the rejection of these two hypotheses is a di-
fferent result from what the original model proposed by
Davis et al. (1989) yielded. From this, one might infer that
respondents do not expect a regress to be free of effort in
deciding whether or not to accept it. Respondents do not
need to expect the adoption of a technology to contribute
anything positive to their studies. This result could be due
to the fact that the quiz was conducted in a scenario where
distance education was the only possible option to con-
tinue teaching, i.e., it was an unavoidable system at that
time.

The research also showed that respondents at home had
the least prerequisites for using digital teaching platfor-
ms, as more than 80% of respondents accessed the system
from home or mainly from home.

The methodology used was quantitative in nature and con-
sisted of a quiz administered to students of a public univer-
sity in midwest region in Brazil that offers undergraduate
courses in business. A limiting factor was the application of
the survey to only one of the groups that made up the tea-
ching system, as it is relevant to understand what influences
the acceptance of technological resources by other partici-
pants such as lecturers and postgraduates.

Therefore, it is recommended that the survey be applied
to senior faculty in order to determine the difficulties and
expectations this group has when it comes to using techno-
logical resources in their teaching. By collecting data from
different areas, it will be possible to influence more effecti-
vely the design of a distance education system. As a relevant
research agenda, we can answer some questions, such as
what kind of active methods can be used in remote teaching
in order to increase students' interactivity and, consequent-
ly, increase their acceptance and use? What kind of lessons
have professors learned from COVID-19 by adapting tech-
nological use to face-to-face teaching, or if there is a gap
between what they have learned and what they practice,
going back at a time without COVID-19? Considering that
COVID-19 provided a teaching method without physical
barriers, how is it possible to make teaching meaningful
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for students from different countries, subsidized in a bet-
ter cost-benefit, and expanding internationalization and
multiculturalism in the university environment? These are
questions that, when answered scientifically, greatly impact
the way society can benefit from the experiences acquired
through facing crises, such as COVID-19.
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EFECTOS DE VARIABLES REALES Y FINANCIERAS EN LA
CURVA DE RENDIMIENTO DE LOS BONOS SOBERANOS EN

SOLES

EFFECTS OF REAL AND FINANCIAL VARIABLES ON THE YIELD CURVE OF

SOVEREIGN BONDS IN SOLES

RESUMEN

Objetivo: Analizar los efectos de las variables reales y financieras
enla curva de rendimiento de los bonos soberanos en soles para el
periodo enero 2008-setiembre 2022. Método: Mediante el método
de interpolacion Piecewise Cubic Hermite Interpolating Polynomial
se estima la curva cupdn cero, la cual fue descompuesta en factores
no observables (nivel, pendiente y curvatura) mediante un modelo
de componentes principales; posteriormente, dichos factores
fueron expuestos a shocks de variables a través de un Structural
Factor Augmented Vector Autoregressive. Resultados: Existen
cambios de la tasa de politica monetaria de EE.UU. o incrementos
en la volatilidad financiera, los cuales inciden en toda la curva de
rendimientos; ademas, se observa que un aumento en la tasa de
variacion del PBI, en la inflacion o en el tipo de cambio afectan el
nivel de la curva de rendimiento de manera negativa; mientras que
un choque negativo en la tasa de politica monetaria incrementa
el nivel y pendiente de la curva de rendimiento. Conclusion: Las
variables externas y las decisiones del Banco Central afectan de
manera significativa a la curva de rendimiento.

Palabras clave: curva de rendimiento; modelos no paramétricos;
curva cupén cero; variables macrofinancieras; analisis de compo-
nentes principales; SFAVAR.
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ABSTRACT

Objective: Analyze the effects of real and financial variables on
the yield curve of sovereign bonds in soles for the period Janu-
ary 2008 - September 2022. Method: By using the Piecewise
Cubic Hermite Interpolating Polynomial interpolation method,
the zero-coupon curve was estimated, which is broken down into
unobservable factors (level, slope and curvature) using a principal
component model; subsequently, these factors were exposed to
shock variables through a Structural Factor Augmented Vector
Autoregressive. Results: There are changes in the US monetary
policy rate or increases in the financial volatility, which have an
impact on the entire yield curve; besides, an increase in the GDP
variation rate, in inflation or in the exchange rate affects the level
of the yield curve in a negative way; while a negative shock in the
monetary policy rate increases the level and slope of the yield curve.
Conclusion: External variables and the decisions of the Central
Bank affect significantly the yield curve.
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INTRODUCCION

La curva de rendimiento es una representacion grafica
que muestra la relacion entre el rendimiento de los bonos
con cupoén, con igual calificacion crediticia y el periodo de
vencimiento o madurez de estos en una linea de tiempo
determinada. La literatura nos sefiala que los cambios en
la tasa de politica monetaria afectan directamente a las ta-
sas de corto plazo de la curva de rendimiento, modifican-
do la pendiente y nivel de la curva (De Gregorio, 2007).
Asi, los Bancos Centrales pueden anticipar la respuesta de
los agentes respecto de la evolucién futura de las tasas de
interés, analizando la curva de rendimiento.

Ademas de la tasa de politica monetaria, la curva de ren-
dimiento se ve afectada por otras variables, por ejemplo,
el plazo de la emision de deuda. En el caso peruano, co-
rresponde al Ministerio de Economia y Finanzas (MEF)
definir la madurez de una nueva emisién; asimismo, el
riesgo pais o en su defecto el credit default swap de la deu-
da soberana en moneda nacional influye en la calificacion
de riesgo del emisor. De esta manera, al ser la curva de
rendimiento fuente de expectativas de los agentes econé-
micos, es importante estudiar su comportamiento y los
efectos que tienen algunas variables reales y financieras
sobre esta.

En este aspecto, existen cuatro teorias que explican la
dindmica de la curva de rendimientos (Chirinos Leafez
& Moreno, 2011, pp. 6-14) y su incidencia en la trayec-
toria de las tasas de interés; estas son: expectativas puras
(Fisher, 1930), segmentacién del mercado (Culbertson,
1957), habitat preferido (Modigliani & Sutch, 1966) y pre-
ferencia por liquidez (Hicks, 1946). Segtin Chévarri Ba-
lladares y Neciosup Ramos (2017), segmentacion de mer-
cado y habitat preferido solo podrian ser comprobados
en mercados desarrollados; por otra parte, las teorias de
expectativas puras y la preferencia por la liquidez corres-
ponden a economias con un mercado de renta fija poco
desarrollado, como el caso peruano, o cuando el costo de
adquirir un bono (de corto o largo plazo) no es infimo.
Cabe sefialar que la preferencia por la liquidez permite
explicar la forma céncava de la curva de rendimientos,
asumiendo que los inversionistas prefieren instrumentos
de corto plazo, por lo cual la diferencia entre las tasas de
largo y corto plazo representa a un indicador de prima de
liquidez (pago que se hace al inversionista por asumir ma-
yor riesgo o volatilidad).

Por su parte, Diebold et al. (2005) sefialan que “existen po-
cos factores de riesgo que generan cambios en los precios
de toda la gama de activos financieros, los precios de los
bonos en su mayoria pueden resumirse en solo unas pocas
variables construidas o factores no observables” (p. 415).
De esta manera, para estimar los factores no observables

20/ QVIPVRAMAYOC | Vol. 30 N° 63/Mayo-agosto, 2022

(nivel, pendiente y curvatura) que descomponen la curva
de rendimiento, es necesario estimar las tasas de interés
nominales, asi como el tiempo de vencimiento de los bo-
nos cupoén cero libres de riesgo. El problema al tratar de
modelar la curva de rendimiento, se encuentra asociado al
proceso de agrupacion de los precios de un gran numero
de bonos nominales que son negociados; en el caso pe-
ruano, desde enero 2008 a setiembre 2022 se han emitido
veinte bonos soberanos con madurez entre 2008 al 2055.

En tal sentido, la curva de rendimiento puede ser estima-
da mediante dos enfoques: i) aquellos basados en la tasa
de descuento (McCulloch, 1971; Vasicek & Fong, 1982);
y ii) los fundados en la curva forward (Nelson & Siegel,
1987; Svensson, 1994); por su parte, Chavarri Balladares y
Neciosup Ramos (2017) presentan un resumen detallado
de estos enfoques. Adicionalmente, se debe sefialar que
existe un enfoque alternativo conocido como metodolo-
gia hibrida representativa, que esta basada tanto en mé-
todos paramétricos (polinomios) y no paramétricos (uso
de varianza y correlaciones); esta metodologia emplea el
andlisis de componentes principales (PCA, por sus siglas
en inglés) y en relacién a ello, Litterman y Scheninkman
(1991) y Bliss (1997) identificaron tres factores mediante
el uso del PCA, que son: nivel, pendiente y curvatura, los
cuales se asemejan a los resultados obtenidos por los otros
enfoques.

Para Pert, la curva cup6n cero de bonos soberanos en soles
ha sido estimada a través de: i) modelos no paramétricos:
Splines por Rieckhof (1999) y Piecewise Cubic Hermite
Interpolating Polynomial (PCCHIP) por Chavarri Balla-
dares y Neciosup Ramos (2017) y ii) modelos paramé-
tricos: Rodriguez y Villavicencio (2005), Pereda (2009) y
Olivares Rios et al. (2019). Ademas, en estos trabajos se
aplicaron diversos métodos a fin de observar los efectos de
variables macroecondmicas, financieras externas y locales
en la curva de rendimiento.

Al respecto, las variaciones en los mercados internacio-
nales (tasa de politica monetaria de EE. UU., volatilidad o
incertidumbre financiera, entre otros) afectan la forma de
la curva rendimiento, especificamente en el tramo corto,
mientras que las variables macroecondémicas locales (PBI,
inflacidn, tasa de politica monetaria, tipo de cambio, en-
tre otros) tienen incidencia en el tramo corto y medio de
la curva de rendimiento, o lo que corresponderia al nivel
y pendiente de esta (Chavarri Balladares & Neciosup Ra-
mos, 2017; Olivares Rios et al., 2019; Chahuayo Quispe,
2019). Cabe senialar que Chavarri Balladares y Neciosup
Ramos (2017) encuentran que el efecto de las variaciones
en la tasa de politica monetaria del Banco Central de Re-
serva del Pert (BCRP) en la curva de rendimiento no es
concluyente, debido a que no se cuenta con un mercado
de dinero desarrollado.



EFECTOS DE VARIABLES REALES Y FINANCIERAS EN LA CURVA DE RENDIMIENTO DE LOS BONOS SOBERANOS EN SOLES

De los estudios mencionados anteriormente, ninguno
aborda los periodos de la crisis financiera y crisis sanitaria
ocasionada por la pandemia COVID-19, lo cual seria util
para evaluar si la sensibilidad de las variables macrofinan-
cieras se comportan de acuerdo a los hallazgos previos;
en tal sentido, la presente investigacion busca responder
la pregunta: ;Los incrementos en la tasa de fondos fede-
rales por parte de la Reserva Federal (FED), una mayor
volatilidad financiera del indice S&P500 (indice VIX),
subidas del tipo de cambio nominal, un mayor crecimien-
to de la actividad econdmica local, subidas de inflacién e
incrementos de la tasa de referencia por parte del Banco
Central de Reserva del Peru (BCRP) afectaron de manera
significativa y negativa a la curva de rendimiento de los
bonos soberanos en soles en el periodo enero 2008-se-
tiembre 2022? Para lo cual se plantea la siguiente hipotesis
del estudio: “La curva cupdn cero de los bonos soberanos
en soles es muy sensible a cambios en las variables reales
y macrofinancieras, siendo que las condiciones financie-
ras internacionales modifican el nivel y la pendiente de la
curva, mientras que choques de politica monetaria tienen
efectos significativos en la pendiente y nivel de la curva de
rendimiento”.

Finalmente, este estudio tiene como limitaciones, a con-
siderar, que no se realiza comparaciones entre distintas
metodologias paramétricas y no paramétricas que esti-
men la curva cupdn cero, y que los impulsos respuesta
son sensibles al ordenamiento del Vector Autoregresivo
(VAR).

MATERIAL Y METODOS

Siguiendo el trabajo realizado por Chavarri Balladares y
Neciosup Ramos (2017), mediante PCCHIP, se calcula la
curva cupén cero de los bonos soberanos en soles, em-
pleando la siguiente informacién: i) Los precios limpios
del ultimo dia habil de cada mes que publica la Direccién
General de Tesoro Publico del Ministerio de Economia y
Finanzas para el periodo mensual desde enero 2008 hasta
setiembre 2022 vy ii) las tasas cup6n de cada emisién en
el periodo de estudio. Con ello, se obtuvo 136 columnas
con rangos de tasas cupdn cero cada 3 meses entre enero
2008 y setiembre 2022, cabe sefialar que los resultados de
tasas negativas son corregidos usando promedios méviles
simples.

Posteriormente, se estimé un modelo VAR empleando el
método de Bernanke et al. (2005), que permite incorpo-
rar factores no observables (informacién de una amplia
gama de bonos soberanos expresado en pocos factores) en
la dindmica de variables econémicas observables, al consi-
derar a dichos factores como fuerzas que tienen potencial
para incidir en los movimientos de las series econémicas

observables. De esta manera, se asume que existe una di-
namica de movimientos entres esos dos grupos.

La dindmica anterior se puede expresar a través de una va-
riante de un modelo VAR, denominada Factor Augmen-
ted Vector Autoregressive (FAVAR), cuya forma reducida
puede ser representada de la siguiente manera:

Ft _ Ft—l
Yt] = (L) [YH] e

Donde:
F: Factores no observables.
Y,: Variables econdmicas observables.

®(L): polinomio finito con restricciones propias del VAR
estructural.

v, El término de error con media cero y matriz de cova-
rianza Q.

En el caso de economias no desarrolladas, como el Peru,
se debe tener en cuenta la dindmica entre las variables
externas e internas; es decir, aunque las variables inter-
nas no tendrian impacto en las variables externas, estas
si influyen directamente en las variables internas; asi-
mismo, los factores internos no observables responden
a los cambios en las variables externas e internas. Estas
consideraciones, deben ser incorporadas dentro del pro-
ceso de identificacion del VAR estructural, tal como lo
plantearon Sims (1980) y Wold (1954), ordenando las
variables en funcion de los shocks a los que estan suje-
tos, asi las variables afectadas inicamente por su propio
shock irdn al inicio.

A continuacion, se realizé el siguiente proceso: 1) aislar el
efecto de las variables observables y obtener los factores
no observables mediante un modelo PCA, y 2) estimar el
modelo VAR y las funciones Impulso-Respuesta (IRF) con
los factores observables y no observables.

Para extraer los factores no observables, se redujo la di-
mensionalidad de las series de tasas de interés para los 136
puntos calculados para la curva cupén cero, en la que se
obtiene una matriz de loadings compuestos por los vec-
tores propios de la matriz de covarianzas de las tasas de
interés cupon cero. Dicha matriz cuenta con la propiedad
de que al multiplicarla por su transpuesta se obtiene una
matriz identidad, permitiendo la identificacién de los fac-
tores a pesar de la rotacion de ejes o la dimension de las
variables.

Al descomponer la curva cupén cero de los bonos so-
beranos en soles en tres factores no observables (nivel,
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pendiente y curvatura), se encuentra que un poco mas
del 96% de la volatilidad de las tasas de interés cupdn
cero son explicados por estos. La Figura 1 muestra la
evolucién de los tres componentes principales y como se
observa que el factor nivel es el mas volatil.

Luego, se procedio6 a separar los efectos de los factores
observables y no observables con las variables macro-
financieras; asi también, la correlacion entre factores
observables y no observables debe ser nula, sin embar-
go, es necesaria la existencia de algtin grado de asocia-
bilidad entre los factores no observables y las variables
macrofinancieras. Por su parte, los autores distinguen
dos grupos para las variables que contienen informacién
macrofinanciera: i) Respuesta lenta a cambios en los fac-
tores observables o slow-moving y ii) Respuesta rapida
a cambios en los factores observables o fast-moving. En
este caso, las tasas cupon cero de los bonos soberanos
en soles reaccionan de forma inmediata ante cambios de
los factores observables, ello nos permite identificar el
modelo VAR adecuadamente.

Luego de estimar los factores no observables, se calculd el
modelo VAR F, y Y;:

Figura 1l

Ft] [Ft—l]
= ®(L +v
Yt ( ) Yt—l t

En seguida, se reemplaz6 F, por F, y con el resultado se
estimaron las funciones impulso respuesta de los choques
de variables macrofinancieras sobre el nivel, pendiente y
curvatura; posteriormente, se contrasta con los hallazgos
de la literatura econémica-financiera.

En linea con Sims (1980) y Wold (1954), se planteé que
el ordenamiento del VAR basado en la identificacion re-
cursiva debe realizarse desde variables de mayor a menor
exogeneidad. El primer grupo de variables incluye res-
tricciones de ceros en la matriz de coeficientes contem-
poréaneos, estas variables son la tasa de fondos federales
efectiva y la variacion anualizada del indice de volatilidad
financiera - VIX, las cuales no estdn afectadas por varia-
bles macro locales ni por el nivel, pendiente y curvatura
de la curva de rendimiento. El segundo grupo estd confor-
mado por variables macroeconémicas locales: Variacion
anualizada del tipo de cambio nominal venta, la tasa de
interés interbancaria en moneda nacional, la tasa de infla-
cién anualizada y la variacién anualizada del indice PBI.

Evolucién de los componentes principales: Nivel, pendiente y curvatura

40 T | T | T

Componentes Principales
I I ]

Rendimiento

a0 I L L L 1 L

1

—— Hivel
—— Pendienle
= Curvalura

1 | 1 1 1 L
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Nota. Elaboracion con datos tomados de la curva cupén cero estimada con la metodologia PCCHIP.
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Finalmente, el tercer grupo incluye a los factores no obser-
vables: curvatura, pendiente y nivel que son las variables
mas enddgenas

En ese sentido, al ordenar e imponer restricciones con-
temporaneas, la matriz lucirfa como se muestra a conti-
nuacion:

erd q erd
(3 t
W;Jix Py 0 0 0 0 0 0 0 0 v;}ix
wie Py P 00 0 0 0 0 0 pte
i P31 P P33 0 0 0 0 0 0 pbi
We Poy Pz Pig Pae 0 0 0 0 0 Ve
w|=|Psi Psz Ps3 Psy Pss 0 0 0 0 v
wibmn Per Pez Ps3 Pea Pos Pss 0 0 0 pibmn
3 3
weurvatura | |Pr1 Pr2 Prs Pra Prs Prg Pz 00 peurvatura
tpendiente P81 PEZ P83 PM P85 PBG P87 P88 0 tpendiente
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W{Livel ] | vzu‘vel

Asimismo, la incorporacién de restricciones al mode-
lo FAVAR lo convierten en un modelo Structural Factor
Augmented Vector Autoregressive (SFAVAR). Por su par-
te, los intervalos de confianza de los impulsos respuesta
del SFAVAR es al 95,5%, empleando el método de boots-
traping bands propuesto por Runkle (1987).

Figura 2

Explicacién de la varianza por componentes principales

RESULTADOS

La reducciéon de la dimensionalidad de la estructura de
plazos de la tasa de interés a través del modelo PCA per-
mite explicar con tres factores los movimientos de la curva
de rendimiento. El factor nivel explica el 86,6%, seguido
de la pendiente 6,6% y curvatura 3,1% como se muestra
en la Figura 2.

Por su parte, la Figura 3 muestra cémo los cambios en el
nivel derivan de un desplazamiento paralelo de la curva de
rendimiento, mientras que un incremento en la pendien-
te de la curva implica un cambio en el diferencial de dos
puntos (tasas de largo plazo menos tasas de corto plazo)
sobre la curva, y ante los incrementos en la curvatura im-
plica incrementos en el rendimiento de los bonos de me-
diano plazo con relacién a los bonos de corto y largo plazo
(Vasquez, 2015).

Estimacién del modelo SFAVAR
La Figura 4 muestra que una subida de 1% en la tasa de

fondos federales por parte de la Reserva Federal, conlleva a
un incremento aproximado de 0,75% en el nivel de la curva

Valor Lambda del Componente Principal
8

1 t I 1

20 25 30 35

Componentes Principales

Valor Lambda del Componente Principal

1 1
B6.5860 658701 312441

Explicacion (Porcentaje) de la Varianza por Componente Principal

Nota. Elaboracion con datos tomados luego de estimar el modelo PCA que reduce la curva cupén cero estimada en tres factores.
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Figura 3
Desplazamientos de la curva de rendimiento ante incrementos en el nivel, pendiente y curvatura
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Nota. Elaboracion con datos tomados de Estructura a plazo Colombia: Modelo afin de tres factores, por L. C. Vasquez
Galindo, 2015, p. 4 (https://repository.urosario.edu.co/bitstream/handle/10336/11504/VasquezGalindo-Lina-2015.

pdf?sequence=1).

Figura 4
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Nota. Elaboraciéon con datos tomados de variables reales y financieras de FED, BCRP vy los factores nivel, pendiente y curvatura estimados a través de
componentes principales.
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de rendimiento; igualmente, la pendiente asciende debido a
que los rendimientos de los bonos soberanos de largo plazo
suben mas que los instrumentos de corto plazo y el efecto
en la curvatura es no significativo. Ademas, los cambios en
la politica monetaria de EE. UU. conllevan a una recompo-
sicién de los portafolios de inversionistas a nivel global, en-
tre los que destacan los bonos en monedas distintas al ddlar,
los cuales se venden ante una subida de la tasa de interés por
parte de la FED debido a una mayor preferencia por el délar
estadounidense y/o bonos del tesoro de EE. UU.

Por otra parte, si la aversion al riesgo en los mercados fi-
nancieros se incrementa, o sube el indice VIX en 1%, oca-
siona un incremento en el nivel de la curva de rendimiento
de 0,80%. Asi, la pendiente se contrae debido a una mayor
reduccion en los rendimientos de los bonos de corto plazo
de la curva a causa de un incremento de la demanda por es-
tos instrumentos (que incrementan el precio de los papeles
de corto plazo); este comportamiento puede deberse a una
recomposicion de portafolios al demandar instrumentos
liquidos (corto plazo). Asimismo, el efecto en la curvatura
del incremento en el indice VIX altera ligeramente la curva-
tura de la estructura de plazos de tasas de interés.

De este modo, cuando se produce una salida de capitales
de mercados emergentes que incrementan los rendimien-
tos de los bonos soberanos en moneda local, casi siempre
estos eventos externos estin asociados con una deprecia-
cién de la moneda local. En la Figura 2 se observa que, si
el sol se deprecia en 1%, el nivel en la curva de rendimien-
to se incrementa en cerca de 1%; por otro lado, el efecto
en la pendiente es negativo, evidenciando que las tasas de
los bonos a corto plazo suben mds rapido que las de lar-
go plazo debido a la preferencia de instrumentos menos
liquidos, esto puede deberse a una recomposicion de la
madurez de los portafolios. El efecto en la curvatura es
positivo ante este choque, lo que evidencia un cambio en
su forma ante presiones depreciatorias de la moneda local.

Al evaluar los efectos de las variables macroeconémicas
locales como el crecimiento del PBI en 1%, se traduciria
en un menor nivel (reducciéon del 0,5% aproximadamen-
te) en la curva de rendimiento, pues los agentes posible-
mente esperan una menor inflacién siempre y cuando la
brecha producto sea negativa (crecimiento por debajo del
potencial como se experiment6 a partir del afio 2018) o
por que el mayor crecimiento permite que la deuda pu-
blica sea sostenible, potenciando la capacidad de pago del
pais. Por su parte, el efecto en la pendiente de la curva
de rendimiento es positivo hasta un determinado periodo,
para luego volverse negativo, por ello podemos interpretar
un incremento de los rendimientos de los bonos a largo
plazo con respecto a los bonos de corto plazo, tal como
una mayor demanda de instrumentos de corto plazo, ello

se revierte luego de cinco meses. Ante dicho choque, el
efecto en la curvatura se vuelve negativo.

Por otro lado, un incremento en el nivel general de pre-
cios del 1% conlleva a una subida de 1,2% en el nivel de la
curva de rendimiento los primeros meses y decae en los
siguientes; no obstante, esto dependerd de la credibilidad
del Banco Central para reducir la inflacién. Se observa que
el efecto en la pendiente es positivo, reflejando una menor
preferencia por los instrumentos de largo plazo, asimismo
estos bonos incorporan mayores expectativas de inflaciéon
en el mediano, finalmente la inflacién también afecta la
curvatura de la estructura de plazos de tasa de interés de
manera negativa.

Por el lado de la politica monetaria, un incremento de la
tasa de referencia del 1% (aproximada por el incremento
de la tasa de interés interbancaria), conlleva a que el nivel
de la curva de rendimiento incremente aproximadamente
en 0,8% y luego de algunos meses en cerca de 1%. De igual
forma, este mismo shock negativo de politica monetaria
incrementaria la pendiente o las tasas de largo mas que las
de corto plazo y en el caso de la curvatura es pequeiio y
no significativo. La literatura encuentra para EE. UU. que
un choque de politica monetaria es el Gnico choque ma-
croeconémico con impacto relevante en la pendiente de
la curva de rendimiento de los bonos del Tesoro (Evans
& Marshall, 2001). Por su parte, Cortes Espada y Ra-
mos-Francia (2008) para México, Rudebusch y Wu (2004)
en EE. UU encuentran evidencia que los incrementos en
la tasa de politica monetaria de sus respectivos Bancos
Centrales generan movimientos paralelos en las curvas de
rendimientos de los bonos de deuda soberana.

DISCUSION

Los shocks externos negativos como incrementos en la
tasa de politica monetaria por parte FED o una mayor
aversion al riesgo, tienen efectos similares en paises emer-
gentes, como son salidas de capitales y restructuracion de
portafolios de inversores por activos de mejor calidad o
flight to quality. Para ello, liquidan parte de sus posicio-
nes en bonos soberanos en monedas locales de paises
emergentes, incrementando asf las tasas de interés de los
mismos y generando aumentos en el nivel y la pendiente
(empinamiento) de la curva de rendimiento.

Por su parte, la depreciacién de la moneda local, ya sea
provocado por factores exdgenos o internos, genera in-
crementos en el nivel de la curva de rendimiento. Asi-
mismo, los choques de variables macroecondémicas que
impulsan el crecimiento de la actividad economica (PBI)
bajo el supuesto que la economia se encuentra creciendo
por debajo de su nivel potencial (brecha negativa), tiene
efectos negativos en el nivel, debido a que no generarian
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presiones inflacionarias o se encuentran por debajo del
nivel inflacién objetivo por parte del BCRP (entre 1% y
3%). El efecto positivo en la pendiente (aplanamiento de
la curva) se explicaria por la posible reaccion del merca-
do al demandar una prima mayor por los bonos de largo
plazo, ya que las expectativas de inflacion suben.

Los efectos en el nivel estdn mds asociados al incremento
de la tasa de politica monetaria y la inflacién, asimismo el
efecto en la pendiente de la curva de rendimiento afecta
mas a la parte larga de la curva de rendimiento debido
a que se prefieren instrumentos mas liquidos o de corto
plazo.

Ademas, la ampliacion del periodo de estudio, la cual in-
corpora la crisis sanitaria COVID-19, corrobora los ha-
llazgos previos que indicaron un incremento en la sensibi-
lidad de los factores nivel y pendiente a choques externos.
En cambio, a diferencia de lo encontrado anteriormente,
para el caso de cambios en la tasa de interés de referencia
por parte del BCRP, se evidencia un efecto significativo y
directo en el movimiento de los factores nivel y pendien-
te, lo que muestra una alta efectividad en el traspaso de
la politica monetaria peruana al mercado monetario o de
corto plazo.

De este modo, las siguientes preguntas pueden ser de uti-
lidad para la discusion de politicas publicas y gestores pri-
vados de inversiones:

;Cuales deberian ser las acciones a implementar por parte
del MEF para evitar el empinamiento de la curva de ren-
dimientos ante choques externos como la mayor volatili-
dad financiera y una la politica monetaria por parte de la
Reserva Federal de EE. UU. mas restrictiva o hawkish que
incrementan las tasas de interés por nuevas emisiones?

;El efecto de riesgo cambiario por una composicion de
deuda en su mayoria en moneda extranjera afectaria la
curva de rendimiento ante choques externos negativos?
;Qué medidas puede implementar el MEF para mitigar-
las? ;Existe una composicion 6ptima de deuda por mone-
das, tasas de interés y madurez?

Por otra parte, un peligro significativo para el Pert, que no
posee una institucionalidad sélida, es el riesgo politico, el
cual puede generar exigencia de mayores primas de ren-
dimiento a la deuda publica por la mayor incertidumbre;
este efecto puede ser trasladado a incrementos en el nivel
y pendiente de la curva de rendimiento. En ese contex-
to, cabe preguntarse: ;Cudles son las acciones que debe
implementar conjuntamente el MEF y BCRP para evitar
cambios en la perspectiva o en caso extremo reducciones
en la calificacion crediticia que incrementarian el costo de
nuevas emisiones para financiar el déficit fiscal?
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En el caso de los gestores privados de inversiones, la ad-
ministraciéon de portafolios de renta fija 0 mixta son sen-
sibles a cambios en variables macrofinancieras, para ello
se podria proponer estrategias de inversién de corto plazo
con el fin de maximizar la rentabilidad del portafolio, lo
cual derivaria en un balanceo activo del portafolio. Por
ello, nace la interrogante, ;Qué estrategias activas de por-
tafolio se pueden implementar ante cambios en la tasa de
politica monetaria por parte de la FED y la BCRP para
maximizar la rentabilidad del portafolio? ;Se puede inmu-
nizar el portafolio ante cambios en las tasas de interés? ;La
recomposicion del portafolio ante shocks externos podria
derivarse en cambios en la duracién para maximizar la
rentabilidad?

Finalmente, a lo largo del estudio se destaca la impor-
tancia de las variables reales y financieras, tanto externas
como locales, y su impacto en la curva de rendimiento
a través de los tres factores que explican sus movimien-
tos (nivel, pendiente y curvatura), encontrando que las
variables financieras externas y las decisiones del Banco
Central afectan de manera significativa a la curva de ren-
dimiento. Para un posterior estudio, se podria incorporar
mds variables econdmicas y financieras como son el déficit
fiscal, el riesgo pais o el credit default swap, entre otras, que
permitan contrastar si los resultados de esta investigacion
se mantienen.
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INFLATION IN PERU

RESUMEN

Objetivo: Determinar la relacion entre la volatilidad de los precios
de los commodities internacionales y la tasa inflacionaria, y los
efectos colaterales en el Producto Bruto Interno (PBI) y la gene-
racion de empleo. Método: El enfoque fue cuantitativo y el nivel
correlacional. Dada la normalidad de los datos, por el contraste
no paramétrico Kolmogorov-Smirnov (K-S), cuyo resultado del
p-valor en todos los casos fue mayor al 5%, se utilizd la prueba de
Pearson para determinar el grado de relacion entre las variables
bajo analisis. Ademas, se recolectaron datos de fuentes oficiales
como el Banco Central de Reserva del Peru, el Fondo Monetario
Internacional, la Organizacion de las Naciones Unidas para la
Agricultura y la Alimentacion, y Petroperu; abarcando el periodo
entre enero 2021 hasta junio 2022, el cual involucra la crisis global.
Resultados: La volatilidad de los precios de los cereales y de los
combustibles ejercieron presién moderada en la inflacion, donde el
efecto no se tradujo en cambios negativos en el PBIy el empleo,
todo lo contrario, estas variables macroeconoémicas lograron avan-
zar a pesar de la volatilidad de la tasa inflacionaria. Conclusion:
La volatilidad de los precios de los commodities internacionales,
debido al shock de oferta, generd cierta influencia en la inflacion,
pero se mantiene las cifras de crecimiento econdmico y un mercado
laboral con apertura de puestos de trabajo.
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ABSTRACT

Objective: To determine the relation between the volatility of the
prices of international commodities and the inflation rate, and the
collateral effects on the Gross Domestic Product (GDP) and the
generation of employment. Method: The approach was quantitative,
and the level was correlational. Given the normality of the data,
by the non-parametric Kolmogorov-Smimnov (K-S) contrast, which
p-value result in all cases was greater than 5%, the Pearson test
was used to determine the degree of relation between the variables
under analysis. The used data was obtained from official sources
only, such as the Central Reserve Bank of Peru, the International
Monetary Fund, the Food and Agriculture Organization of the
United Nations, and Petroperu, covering the period from January
2021 to June 2022, including the phase that involved the global
crisis. Results: The volatility of cereal and fuel prices exerted
moderate pressure on inflation, the effect of which did not translate
into negative changes in GDP and employment; on the contrary,
these macroeconomic variables managed to advance despite the
volatility of the inflation rate. Conclusion: The volatility of the prices
of international commodities, due to the supply shock, generated
some influence on inflation; however, the economic growth figures
and a labor market with job openings are maintained.

Keywords: inflation; commodities; volatility; GDP; employment.
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INTRODUCCION

Los hechos exdgenos han motivado a que el Peru expe-
rimente tasas de inflacion que no se observaban hace
tres décadas (Ledesma et al., 2022); de modo que, se ha
trastocado, de cierta forma, los pilares macroeconémicos
con los consiguientes efectos sociales. Por tal motivo, fue
esencial que se realicen los ajustes necesarios para contra-
rrestar la subida de los precios, de la misma manera como
hacen las principales economias del mundo.

Bajo este contexto, fue preciso endurecer la politica mone-
taria a través de una serie de acciones propias de la auto-
ridad monetaria, que también viene siendo ensayada por
los principales Bancos Centrales del mundo, como el de
EE. UU,, que a través de la Reserva Federal (FED) se en-
cuentra induciendo las politicas econémicas a nivel global
al reacomodo, lo cual se ha visto materializado en el ajuste
de la tasa de referencia a 6,50% (Banco Central de Reserva
del Peru [BCRP], 2022b) para corregir la volatilidad de
los precios o inflacién. Asimismo, “Se habla de inflacion
cuando se produce un aumento generalizado de los pre-
cios. Como resultado, pueden adquirirse menos bienes
y servicios por cada unidad monetaria y la moneda vale
menos que antes” (Alvarez et al., 2022, p. 1).

Si la tasa de inflacion, producto de la coyuntura interna-
cional, como lo es la cadena de suministros global, o por
las anomalias del mercado interno, rompe los rangos per-
misibles y experimenta crecimientos sostenidos, amerita
la intervencion temprana de los bancos centrales; de ahi
que, las evidencias sefialan que es mejor realizar los ajustes
que correspondan en las primeras etapas de la volatilidad
de los precios en lugar de esperar que estas se profundi-
cen, lo cual si exigiria aplicar politicas de shock con costos
mayores (Fondo Monetario Internacional, 2022).

Por otra parte, existen fendmenos econdémicos que se
vuelven inmanejables y que afectan la tasa inflacionaria
a través del shock de oferta, como es la volatilidad de los
commodities agricolas en los mercados internaciona-
les, entre ellos los cereales que, por una serie de factores
de oferta y logistica, han experimentado un incremento
en sus precios, presionando los indices inflacionarios en
el mundo (Organizacion de las Naciones Unidas para la
Alimentacion y la Agricultura [FAO], 2022). En la misma
direccion, el BCRP (2022a) seniala que la rigidez de oferta
en el mercado mundial ha incidido en el aumento en los
precios en la economia nacional, lo cual tendria un perfil
temporal y que con el tiempo volveria a los rangos estable-
cidos en su Programa Monetario; sin embargo, durante su
trayectoria y mientras dure el conflicto geopolitico entre
Rusia y Ucrania, los efectos de la crisis afectaran a los ho-
gares de mayor vulnerabilidad en los paises en desarrollo
(Mamonov et al., 2022).
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También es conveniente precisar que, tal como lo explica
Pérez Forero (2017), si la tasa inflacionaria se mueve den-
tro de un rango permisible, que va en promedio histori-
co del 1% al 3%, no existirian motivos de su intervencion
para estabilizar los precios, todo lo contrario, las subidas
serian una sefial de dinamismo econémico por ser el con-
sumo el elemento dinamizador de este proceso.

Asimismo, existe evidencia empirica que demuestra una
relacién no lineal entre la inflacién y el producto, lo cual
conlleva a afirmar que la presencia de tasas moderadas
para el aumento de precios repercutiria en reacciones
positivas en el crecimiento econémico; no obstante, en el
caso de cruzar dichos umbrales podria generarse vulnera-
bilidades en la economia (Cerezo Garcia et al., 2020). Bajo
este argumento, es relevante lo encontrado por Rodriguez
Benavides et al. (2021), quienes llegan a demostrar que
la incertidumbre inflacionaria genera impulsos positivos
pero relativos al producto.

En la actualidad, hay paises que estan en rangos eleva-
dos de inflacidn, ya categorizada como fendmeno global,
como es la de EE. UU. con 8,5% (Expansion, 2022). De
igual forma, como se viene presentando en la zona del
euro, de acuerdo con Nickel et al. (2022), a pesar de los
problemas externos atin mantiene su robustez productiva
bajo la atenta mirada de sus bancos centrales que realizan
los ajustes monetarios correspondientes, especialmente
sobre la tasa de referencia, tan igual como lo viene hacien-
do la economia peruana que ha logrado avanzar un 3,5%.

Por otro lado, la inflacién puede tener como origen el mal
manejo de la economia, pero en paises con bancos centra-
les autonomos y con una correcta instrumentacion de las
medidas de politica monetaria, la volatilidad de los pre-
cios puede ser oportunamente controlada, trabajo que de-
ber ser complementado con preservacién de la disciplina
fiscal; no obstante, este tltimo no tiene mayor relevancia
en la inflacion si es que el impulso macroeconémico se en-
cuentra de por medio (Novelo Urdanivia & Muller Durén,
2020). Sin embargo, si existe una inflacion que obedece
a fendmenos exdgenos, como la que procede de los mer-
cados reales y financieros externos, incluidos el de com-
modities, que, de presentarse comportamientos alcistas en
sus cotizaciones, ayudado por la globalizacién de los mer-
cados, inmediatamente se van a reflejar en la inflacién, ya
que incidiran en los costos de produccion, conocido como
inflacién por costos.

Por su parte, la Comision Econémica para América Latina
y el Caribe (2020) sefiala que “los choques de oferta ...
deprimen la actividad econdémica. Las disrupciones de la
cadena de suministro pueden estimular la inflacién por
el aumento de los costos, como demostr6 el aumento de
los precios de los alimentos en China” (p. 3), afirmacién
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que se puede complementar con la posiciéon del BCRP
(2022d), que caracteriza a la inflacién de caracter tempo-
ral como producto de los cuellos de botella que se pre-
sentan en el mercado de commodities internacional, y en
parte a la recuperacion de la economia mundial, que como
se conoce empuja a la demanda agregada.

Si se trata de fenémenos exdgenos de caracter global, en
donde se puede apreciar problemas incluso en la cadena
de suministros para atender los mercados, se observa que
las presiones inflacionarias no son exclusivas de las eco-
nomias periféricas como la peruana, pues este fendmeno
también se globaliza y llega a afectar a economias so6lidas y
fuertemente consolidadas, pero con impactos diferencia-
dos en sus economias internas; dicha linea de analisis cal-
za con Kim (2022), quien proyecta escenarios pesimistas
de inflacién global si persisten los cuellos de botella en la
cadena de suministros. Asi también, los problemas geopo-
liticos, la crisis sanitaria, la produccion y comercializaciéon
de commodiities, y las restricciones logisticas, generan
distorsiones en todas las economias, cuyos efectos son
transversales, los cuales no solo se van a reflejar en la in-
flacién o en el PBI, sino también en el mercado financiero.

La oferta de commodities, incluidos los agricolas tal
como se explica en la teorfa microeconémica, depende
de una serie de factores, como los climaticos, tecnol6-
gicos, la especializacion de la mano de obra, entre otros
(Pindyck & Rubinfeld, 2009). A estos factores, se debe
afiadir las fricciones politicas y conflictos bélicos, como
bien lo explica Macchiarelli (2022), quien sostiene que
mientras se profundice la guerra entre Ucrania y Rusia la
economia global se ird debilitando, provocando rigidices
en todas las etapas de las cadenas productivas y de co-
mercializacién, como también lo reconocen Georgieva et
al. (2022) al analizar los cuellos de botella que se generan
en la cadena de suministros y que al final terminan pre-
sionando a las tasas inflacionarias. Por su parte, Harrison
(2022) senala que la volatilidad de los mercados con sus
inestabilidades a largo plazo, con los efectos directos o
colaterales, dependeran del tiempo dure el conflicto béli-
co entre Ucrania y Rusia.

Tomando las ideas de Caldara et al. (2022), es necesa-
rio precisar que el conflicto geopolitico ha elevado los
riesgos con una mayor dosis de incertidumbre en los
inversionistas y con empujes inflacionarios, lo cual ha
puesto a prueba la capacidad de los ejecutores de poli-
ticas econdmicas para mantener una economia estable
y con sefales de crecimiento productivo. Si bien es cier-
to los precios se pueden volatilizar, mientras el PBI siga
en la senda de crecimiento habrd mayores margenes de
maniobra para mantener a la economia con signos de
robustez, incluso bajo un contexto de crisis global. Por
su parte, las cifras que presenta el Instituto Nacional de

Estadistica e Informatica (2022) seiialan que la economia
peruana responde al escenario descrito.

Bajo los argumentos sefialados, el estudio tiene como
objetivo determinar cémo la volatilidad del mercado in-
ternacional de commodities se relaciona con la inflacién
en la economia peruana y con la actividad productiva, lo
cual da pie a que se formule la siguiente interrogante de
investigacion: ;Cual es el grado y tipo de correlacion entre
el precio de los commodities que se negocian en los mer-
cados internacionales y la inflacién en el Peru? Sobre esa
base, se formula la siguiente hipétesis: El tipo y grado de
correlacion entre el precio de los commodities que se ne-
gocian en los mercados internacionales y la inflacién en el
Peru es directa, con excepcion del petrdleo que es inversa.

MATERIAL Y METODOS

La investigacion fue de tipo descriptivo, correlacional y no
experimental, y tuvo como prop6sito demostrar como la
volatilidad del mercado internacional de commodities se
relaciona con la inflacién en el Pert y complementaria-
mente con el desarrollo de la actividad productiva. Para
determinar el grado y tipo de correlacion, se contrasto el
precio de los cereales, petroleo y combustible, con la tasa
inflacionaria; asimismo, se evalud el comportamiento del
Producto Bruto Interno (PBI) y el empleo formal bajo un
escenario inflacionario.

Para el desarrollo de la investigacion, se utilizé infor-
macion emitida solo por fuentes oficiales tales como, el
Banco Central de Reserva del Peru (BCRP), el Fondo Mo-
netario Internacional (FMI), la Organizacién de las Na-
ciones Unidas para la alimentacién yla Agricultura (FAO)
y Petroper; para las variables bajo analisis, se recopilaron
cifras de enero 2021 hasta junio 2022. Sobre esta informa-
cion se aplicd el test de normalidad a través Shapiro-Wilk,
debido a la cantidad de datos observados (menos de 50
datos), para garantizar la robustez del analisis estadistico
a realizar, ya que se requiere la distribucién normal de los
datos a efecto de aplicar una prueba paramétrica como la
correlacion de Pearson.

Una vez verificada la normalidad, se utilizé la prueba pa-
ramétrica de correlacion de Pearson para determinar el
grado y tipo de correlacién entre las variables continuas,
como el precio de los cereales, combustible, petréleo, in-
flacién, PBI y el empleo formal. El valor de la correlacion
puede encontrarse en el rango de 1 a -1, donde el valor de
cero indica que no hay asociacion entre las dos variables,
mientras que los valores positivos indican una relacion di-
recta entre las variables, esto se refiere a que a medida que
aumenta el valor de una variable, también lo hace el valor
de la otra; caso contrario, cuando el valor es menor a cero,
la relacién de las variables estudiadas es inversa.
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RESULTADOS

La prueba de normalidad a través de Shapiro-Wilk (Tabla
1), permitid rechazar la hipdtesis alterna que indicaba que
los datos no tenian una distribucion normal, haciendo po-
sible aceptar la hipotesis nula que sefialaba una distribu-
cién normal en los datos, ya que el p-valor superaba el 5%;
sobre esta base, se optd por utilizar la prueba de Pearson
para determinar el grado y tipo de correlacion entre las
variables analizadas.

Durante el periodo enero 2021-junio 2022, se evidencia
que el grado de relacion entre el precio de los commodi-
ties y la tasa inflacionaria no fue significativo; para hallar
este resultado, se contrasta informacién de ambos factores
y se hace la prueba de correlacion Pearson, tal como se
aprecia en la Tabla 2, en donde se observa un coeficiente
de correlacion (r) del 43,6%, resultado que proyecta una
moderada relacion positiva entre la volatilidad del precio
de los commodities agricolas que se negocian en los mer-
cados internacionales y la tasa de inflacion, permitiendo
contrastar la hipdtesis de investigacion. Ademas, a la luz
de este resultado, se puede sefialar que era poco probable

Tabla 1

que la economia peruana ingrese a escenarios mds graves
de presiones inflacionarios, debido al comportamiento
volatil de este tipo de mercado.

Por otro lado, también se demostrd el aumento del precio
del petrdleo en el mercado internacional, lo cual se corro-
bora con las cifras que presenta el BCRP (2022), donde
se observa que el petrdleo WTI por barril que se cotiza-
ba en US$ 47,075 de diciembre 2020 a junio 2022, llegé
a volatilizarse hasta llegar a los US$ 114,63 por galén. La
imperfeccion de este mercado hace posible que el precio
marque tendencia, en vista del comportamiento de los
ofertantes que conforman la Organizacién de los Paises
Exportadores de Petroleo (OPEP); por ello, uno de los fac-
tores que empu;jo la inflacién global es el suministro de
este producto, que se ha visto vulnerado por una serie de
factores geopoliticos como el enfrentamiento bélico entre
Rusia y Ucrania. Por lo que, para validar los efectos en el
caso peruano y determinar el grado y tipo de relacion en-
tre la inflacién y el precio de los combustibles, se realiz6
la prueba de normalidad materializada en el resultado de
Shapiro-Wilk, cuyo p-valor para ambas variables supera el
5%, como se observa en la Tabla 3, que conllevd a utilizar

Prueba de normalidad de los datos de los precios de cereales (commodities agricolas) y la tasa de inflacion mensual: enero

2021-junio 2022

Shapiro-Wilk
Estadistico gl Sig.
Inflacion ,901 12 ,165
indice de precios de cereales ,961 12 , 795

Nota. Elaboracién con datos tomados de Indice de precios de los alimentos de la FAO, por Organizacién de las Naciones Unidas para la Agricultura y la

Alimentacidn, 2022 (https://www.fao.org/worldfoodsituation/foodpricesindex/es/); Nota Semanal (N° 33), por Banco Central de Reserva del Peru, 2022e

(https://www.bcrp.gob.pe/publicaciones/nota-semanal.html).

Tabla 2
Prueba de correlacion: precio de cereales (commodities agricolas) y la tasa de inflacion: enero 2021-junio 2022
indice de precios de cereales Inflacion
indice de precios de cereales Correlacion de Pearson N 118 126

Nota. Elaboracién con datos tomados de Indice de precios de los alimentos de la FAO, por Organizacién de las Naciones Unidas para la Agricultura y la

Alimentacidn, 2022 (https://www.fao.org/worldfoodsituation/foodpricesindex/es/); Nota Semanal (N° 33), por Banco Central de Reserva del Peru, 2022e

(https://www.bcrp.gob.pe/publicaciones/nota-semanal.html).

Tabla 3
Prueba de normalidad de los datos del precio del petréleo WIT (galon US$) y la inflacion mensual: enero 2021-junio 2022
Shapiro-Wilk
Estadistico gl Sig.
Precio del petréleo WIT barril ,957 18 ,549
Inflacién ,976 18 ,892

Nota. Elaboracién con datos tomados de Petréleo WTI (US$ por barriles), por Banco Central de Reserva del Pert, 2022f (https://estadisticas.bcrp.gob.pe/
estadisticas/series/mensuales/resultados/PN01660XM/html); Nota Semanal (N° 33), por Banco Central de Reserva del Pert, 2022e (https://www.bcrp.gob.

pe/docs/Publicaciones/Nota-Semanal/2022/ns-33-2022.pdf).
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el coeficiente de Pearson para validar correlacion entre las
variables bajo analisis.

Por lo que se refiere a Peru, es necesario que el pais aco-
mode las importaciones de este bien a las condiciones del
mercado internacional, debido a que la volatilidad de los
precios afecta directamente los costos de importacion y
con ello el precio de los demas productos que se deriven de
este combustible fosil. Es de suponer que la variabilidad del
precio del petréleo fue otro factor que afectd la inflacion;
sin embargo, al contrastar las cifras, los resultados arrojan
una correlacion de Pearson (r) de —16,3% (Ver Tabla 4),
cifra que sefala que el precio del combustible y la inflacion
estan débilmente relacionados, tal como se especifica en la
hipétesis pero en forma inversa, por lo que, para el periodo
analizado (desde enero 2021 a junio 2022), se puede sefia-
lar que el comportamiento de la inflacién no fue sustenta-
do por la volatilidad del precio del petroleo en el mercado
internacional.

Caso contrario, sucede cuando se contrasta la inflacion
con el precio de los combustibles, representado por el
precio de GASHOL 95 comercializado en el mercado por
Petropert, tomandose los datos de diciembre 2020 a ju-
nio 2022. Por la prueba de normalidad de Shapiro-WilK,
cuyo p-valor para ambas variables supera el 5%, tal como
se aprecia en la Tabla 5, se utiliza la prueba de Pearson
para establecer la relacion entre las variables contrastadas.

Cabe sefialar que, en este mercado de caracter oligopoli-
co, los precios son distorsionados y no se mueven simé-
tricamente con el pecio del petréleo que es su principal
materia prima. A partir de los resultados obtenidos, se
puede corroborar que el precio del combustible presiono
en cierta forma al aumento de la inflacion, evidenciandose
este hecho en el coeficiente de correlacion que llega al (r)
25,5%, como se aprecia en la Tabla 6, determinandose una
relacion directa y permitiendo corroborar la hipétesis de
investigacion.

Tabla 4
Coeficiente de correlacion: Precio del petréleo WIT (galén US$) y la inflacion mensual: enero 2021-junio 2022
Precio del petréleo WIT barril Inflacion
1 -,163
Precio del petréleo WIT barril Correlacion de Pearson N 18 18

Nota. Elaboracién con datos tomados de Petréleo WTI (US$ por barriles), por Banco Central de Reserva del Pert, 2022f (https://estadisticas.bcrp.gob.pe/
estadisticas/series/mensuales/resultados/PN01660XM/html); Nota Semanal (N° 33), por Banco Central de Reserva del Pert, 2022e (https://www.bcrp.gob.

pe/docs/Publicaciones/Nota-Semanal/2022/ns-33-2022.pdf).

Tabla 5
Prueba de normalidad de los datos del precio del GASHOL y la inflacion mensual: enero 2021-junio 2022.
Shapiro-Wilk
Estadistico gl Sig.
Inflacion 973 19 ,839
Precio de combustible 975 19 ,870

*. Esto es un limite inferior de la significacién verdadera.

a. Correccién de significacion de Lilliefors

Nota. Elaboracion con datos tomados de Lista de precios en nuestras plantas, por Petropert, 2022 (https://petroperu.com.pe/productos/lista-de-pre-

cios-en-nuestras-plantas/); Nota Semanal (N° 33), por Banco Central de Reserva del Peru, 2022e (https://www.bcrp.gob.pe/publicaciones/nota-sema-

nal.html).

Tabla 6

Coeficiente de correlacion: Precio del GASHOL y la inflacién mensual: enero 2021-junio 2022.

Precio de combustible Inflacion
. . . 1 ,255
Precio de combustible Correlaciéon de Pearson N 19 19

Nota. Elaboracién con datos tomados de Lista de precios en nuestras plantas, por Petropert, 2022 (https://petroperu.com.pe/productos/lista-de-pre-

cios-en-nuestras-plantas/); Nota Semanal (N° 33), por Banco Central de Reserva del Pert, 2022e (https://www.bcrp.gob.pe/publicaciones/nota-sema-

nal.html).
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Por las cifras contrastadas, se puede apreciar que la volati-
lidad del precio de los commodities agricolas, producto de
los factores internacionales, y el precio de los combustibles
cuya variabilidad responde también a las imperfecciones
del mercado, ejercieron presion, pero poco relevante, al au-
mento de precios en la economia peruana, lo cual se reflejo
en la tasa inflacionaria, que si bien lo prudente es que no
supere el 3%, no se puede categorizar como inmanejable.
A esta subida de precios, se debe agregar otros fendmenos
internos como, los grados especulativos por el lado del ofer-
tante y del demandante, fendmenos climéticos adversos,
inestabilidad politica, entre otros tipos de externalidades
que generaron volatilidades a la tasa inflacionaria.

Por otro lado, cabe precisar que en la época de la pandemia,
tan igual como otras economias del mundo, el PBI del Peru
experimentd un retroceso importante; no obstante, como
producto de las medidas econdmicas y de politicas guber-
namentales, paulatinamente logro revertir las caidas soste-
nidas para dar paso a cifras de crecimiento econdémico. Por
ello, especificamente en el 2021, el PBI anualizado logré un
avance del 13,6% en comparacion con el 2020 que el resul-
tado fue del —11,1%; sin embargo, las practicas monetarias

Figura 1

Tasa de inflacién y el PBI: enero 2021-junio 2022. Var%

y fiscales conllevaron a una tasa de inflacion del 6,82%, a
pesar de la volatilidad del mercado internacional (Instituto
Nacional de Estadistica e Informatica, 2022).

En este aspecto, la crisis sanitaria, con el shock de ofer-
ta que se viene apreciando a nivel mundial, ha generado
un lento avance en el PBI; aun asi, por los fundamentos
desarrollados en los pilares micro y macroeconémicos, es
poca la probabilidad que se entre en una recesion o es-
tancamiento productivo, tal como se puede apreciar en
la Figura 1, en donde las cifras expresan que a pesar de
las turbulencias politicas internas y los hechos exdgenos
externos, el PBI aun presenta signos de crecimiento. Ade-
mds, el avance de la inflacion, que el anualizado al mes de
junio llegaba al 8,813%, no fue tan contundente para que
las cifras del PBI proyecten sefiales de recesion.

Resultado que se corrobora cuando se contrasta la infla-
cién con la creacion del empleo formal, fundamentada
por la implementacion de puestos de trabajo en el sec-
tor privado BCRP (2022e). Asi, el coeficiente de correla-
cidn, al verificar los datos para ambas variables, alcanza
el 26,7% como se observa en la Tabla 7, reflejando una
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< 5.000 30.000 2
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e inflacion anual

Nota. Elaboracién con datos tomados de Nota Semanal (N° 33), por Banco Central de Reserva del Pert, 2022e (https://www.bcrp.gob.pe/

publicaciones/nota-semanal.html).

Tabla 7
Coeficiente de correlacion: empleo formal y la inflacion mensual: enero 2021- junio 2022. Var%
Empleo formal Inflacion
. 1 ,267
Empleo formal Correlacion de Pearson N 18 18

Nota. Elaboracion con datos tomados de N° 59: Actividad econémica: junio 2022, por Banco Central de Reserva del Pert, 2022¢ (https://www.bcrp.gob.
pe/publicaciones/notas-de-estudios.html); Nota Semanal (N° 33), por Banco Central de Reserva del Pert, 2022e (https://www.bcrp.gob.pe/publicaciones/

nota-semanal.html).
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mejora del empleo formal a pesar de la volatilidad de los
precios internos, progreso sustentado por la actividad
productiva.

Por otro lado, la prueba de normalidad, por los resultados
se Shapiro-Will, cuyo p-valor supera al 5% para ambas
variables, permite utilizar el coeficiente de correlacién de
Pearson para determinar la relacién entre la tasa de infla-
cién y el empleo (Ver Tabla 8).

DISCUSION

En la investigacion, se llega a evidenciar que las volatili-
dades del mercado internacional no representan un grave
peligro para generar elevadas presiones inflacionarias y
problemas estructurales en el desarrollo del crecimiento
econdémico y el empleo, lo cual es fundamental en una
economia. Esto es producto de la implementacién de po-
liticas fiscales y monetarias que han permitido crear los
pilares de robustez de la economia nacional, centrandose
en este hecho el aporte investigativo.

Las volatilidades de los mercados globales, especificamen-
te dentro del mercado de commodities, ejercieron presion
moderada en el aumento de los precios en la economia
nacional, evidenciado por el comportamiento de la tasa
inflacionaria que logré superar la tasa maxima del 3%,
establecida como referencia por la autoridad monetaria
(BCRP). En este sentido, al contrastar la tasa inflacionaria
con el precio de los cereales que se negocian en el merca-
do internacional de commodities, se determind una tasa
de correlacién del (r) 43,6%, evidenciandose con este re-
sultado una relacién directa pero moderada entre ambas
variables, resultado que guarda relacién con la posicién
de la FAO (2022), que sustenta que la tasa inflacionaria
global se ha visto afectada por el avance de los precios de
los commodities.

Por otro lado, el precio el petréleo también presenta una
correlacion débil pero de tipo inversa con la inflacion,
el cual llega a (r) —16,3%; por tal motivo, se puede sefa-
lar que este commoditie no tuvo mayor relevancia en la

volatilidad de los precios en la economia nacional, re-
sultado que es fundamentado por la posiciéon del BCRP
(2022), que senala que la inflacién de caracter temporal
se ird corrigiendo en sus bandas normales a pesar de las
volatilidades del mercado internacional de commodities,
esto debido a la efectividad de la politica monetaria.

Otro factor clave en el comportamiento de los precios in-
ternos en la economia es el precio de los combustibles, el
cual permite viabilizar el sector transporte y toda la cade-
na de suministros. En esta linea, el precio del combustible
experimentd un aumento importante en el mercado inter-
no, y al contrastarse con la inflacién, se encontré un coe-
ficiente de correlacion de 25,5% que evidenciando una re-
lacién directa entre estas dos variables. Dicha cifra sefiala,
ademas, que los precios internos medidos por la inflacion
experimentaron un cambio en la misma direccién que el
precio de los combustibles, pero en forma débil, lo cual
responde a las debilidades de la cadena de suministros y la
crisis geopolitica, que al final se tradujo en leves presiones
en el indice inflacionario, tal como lo expresan Barbosa
Pérez et al. (2021) y Caldara et al. (2022).

Por otra parte, al comparar la inflacién con el PBI, por
el recorrido de las cifras, se establece que los fundamen-
tos macro y microecondmicos, a pesar de las turbulencias
politicas internas y los fenémenos exdgenos, sustentaron
un crecimiento econdémico sostenido. Si bien las cifras
del PBI no fueron muy contundentes, pero se movié en
la zona positiva de crecimiento dando sefiales de fortale-
zas productivas a pesar de la volatilidad de la tasa infla-
cionaria, que ademas no afectd negativamente el avance
del mercado laboral, resultado que contrasta con Cerezo
Garcia et al. (2020), quienes manifiestan que una tasa in-
flacionaria moderada, controlada, no representa un peli-
gro para el dinamismo econdémico y en la misma linea se
encuentra la posicion de Pérez Forero (2017).

Las cifras evidencian un crecimiento del empleo formal,
gracias a la creacion nuevos puestos de trabajo en el sector
privado, que lograron entrar a un escenario de reactivacion
productiva, después de un profundo retroceso producto de

Tabla 8
Prueba de normalidad del empleo formal y la inflacion mensual: enero 2021-junio 2022. Var%
Shapiro-Wilk
Estadistico gl Sig.
Inflacion 975 18 ,891
Empleo formal ,940 18 ,295

Nota. Elaboracién con datos tomados de N° 59: Actividad econdmica: junio 2022, por Banco Central de Reserva del Pert, 2022¢ (https://www.bcrp.gob.

pe/publicaciones/notas-de-estudios.html); Nota Semanal (N° 33), por Banco Central de Reserva del Pert, 2022e (https://www.bcrp.gob.pe/publicaciones/

nota-semanal.html).
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la crisis sanitaria global. Con una correlacién del 26,7%, se
establece que, en la temporalidad analizada, se ha estado
convocando puestos de trabajos en el sector privado, esto a
pesar del avance de la inflacion y la volatilidad del mercado
internacional (Novelo Urdanivia & Muller Duran, 2020),
quienes son de la posicion que las efectivas politicas macro-
econdmicas pueden neutralizar los efectos negativos de las
perturbaciones del mercado.

En el periodo de analisis, se observa un comportamiento
creciente pero moderado de la inflacién, como se ha sefia-
lado, explicado en parte por la volatilidad de los precios de
los commodities de granos en el mercado internacional y
por el precio del combustible, productos que presentaron
entrampamientos en la cadena de suministros y la rigidez
en la oferta en el mercado mundial, tan igual como sos-
tiene la Comisién Econdémica para América Latina y el
Caribe (2022), Kim (2022) y Georgieva et al. (2022). Por
otro lado, las imperfecciones del mercado, los conflictos
politicos internos, la cadena de abastecimiento para ali-
mentar el mercado nacional, también afectaron a la tasa
inflacionaria.

Basado en las pruebas estadisticas y el analisis de cifras,
se puede concluir que la volatilidad de los precios de los
commodities internacionales, como los cereales y por otro
lado los combustibles tuvieron un moderado y débil im-
pacto en la inflacién nacional, sin encontrar relacién di-
recta con el avance del precio del petréleo. El avance de
la inflacién, que rompié el maximo permitido segun el
BCRP, no fue suficiente para detener el avance de la acti-
vidad productiva medido a través del PBI, ni la actividad
laboral que siguié mejorando con la participacién de la
actividad privada.

Finalmente, se derivan algunas preguntas que enmarca-
rian futuras investigaciones tales como ;Qué incidencia
tendrian los factores politicos en la volatilidad de los pre-
cios? ;Como las imperfecciones del mercado interno se
pueden traducir en aumento de precios? ;Qué medidas
podria ejecutar la autoridad monetaria para contrarrestar
los choques de oferta en los mercados globalizados?
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RESUMEN

Objetivo: Determinar la incidencia de la cultura tributaria en la
gestion de recupero del Impuesto General a las Ventas (IGV) en
las Organizaciones No Gubernamentales (ONG) de proyeccion
social en el Per inscritas en la Agencia Peruana de Cooperacion
Internacional (APCI). Método: La investigacion fue de enfoque
cualitativo, con alcance descriptivo y disefio no experimental; se
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La técnica utilizada fue la revision documental para obtener infor-
macion estadistica de recupero del IGV de la base de datos de
la APCI, asi como la entrevista en profundidad para describir la
percepcion del nivel de la cultura tributaria en las ONG. Una vez
obtenida la informacion, se sometio a la elaboracion de cuadros
estadisticos con posterior analisis e interpretacion. Resultados:
Se observa que las ONG de un marco ideal del 18% de recupero
del IGV, en promedio, solo recuperaron el 8,39% en los Ultimos
5 afios, dejando de percibir el 9,61%, debido a la ausencia del
manejo tributario. Conclusion: La cultura tributaria desempefia un
rol determinante en el recupero del IGV de las ONG inscritas en la
APCI para seguir adelante con la sostenibilidad de los proyectos
sociales en el Perd.
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ABSTRACT

Objective: To determine the incidence of tax culture in the man-
agement of General Sales Tax (IGV) recovery in Non-Governmental
Organizations (NGOs) of social projection in Peru registered with
the Peruvian Agency for International Cooperation (APCI). Method:
The research was qualitative in approach, descriptive in scope and
non-experimental in design; information was obtained from 1,502
Peruvian NGOs registered with the APCI. The technique used
was a documentary review to obtain statistical information on the
recovery of the IGV from the APCI database, as well as an in-depth
interview to describe the perception of the level of tax culture in the
NGOs. Moreover, the information was put in statistical tables and
subsequently subjected to analysis and interpretation. Results: It
was observed that NGOs with an ideal framework of 18% of IGV
recovery, on average, only recovered 8.39% in the last 5 years,
failing to receive 9.61% due to the absence of tax management.
Conclusion: Tax culture plays a determining role in the recovery
of the IGV of the NGOs registered in the APCI, which allows to
continue with the sustainability of social projects in Peru.
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INTRODUCCION

A lo largo de la historia, la cultura tributaria ha sido un
tema trascendental, en donde cada pais ha venido rea-
lizando diversas estrategias para su fomentacién y con
ello impulsar el cumplimiento tributario de forma vo-
luntaria en los ciudadanos. Sin lugar a duda, esto cobra
importancia en el contexto pospandemia, pues debido
a la crisis originada por el COVID-19 es necesario que
los paises aumenten sus ingresos para sostener los gastos
publicos.

De esta manera, el cumplimiento de las obligaciones tri-
butarias de los contribuyentes es fundamental, debido a
que permiten que el Estado pueda obtener los recursos a
través de los ingresos tributarios. En esta linea, Savitska
et al. (2022) sefalan la importancia de promover medidas
fiscales orientadas a apoyar a los ciudadanos, para que de
esta forma los paises recuperen sus niveles de actividad
econdémica y hacer frente a la inflacién y desempleo. Por
otro lado, Night y Bananuka (2018) sefialan que el cumpli-
mento de manera voluntaria de todas las obligaciones tri-
butarias incide en el desarrollo de una nacién. Asimismo,
Celikay (2020) menciona la significancia de los impuestos
como el recurso mas importante del Estado y plantea que
las medidas orientadas a incrementar la tasa de los im-
puestos o crear nuevas tasas podrian aumentar la carga
fiscal.

Sin embargo, a pesar de las reformas tributarias efectuadas
por diversos paises, tales como la promocién de la gestiéon
tributaria mediante programas educativos, el incumpli-
miento tributario sigue siendo un desafio, debido a que
cada vez son mas comunes las practicas de evasion fiscal.
Varela et al. (2020) afirman que en Colombia la forma de
fraude de evasién fiscal mas reciente, encontrada por la
Direccién Nacional de Impuestos y Aduanas (DIAN), son
las llamadas "empresas fantasmas", cuyo fin es reducir el
valor de los impuestos adeudados. Por otro lado, la elusion
fiscal es producto de la ambigiiedad de las normas tributa-
rias; en este sentido, Cappellesso y Rodrigues (2019) con-
sideran que los ciudadanos aprovechan esta ambigiiedad
para realizar mecanismos ventajosos que influyan legal-
mente en su cumplimiento tributario.

De igual forma, Piancastelli y Thirlwall (2020) observan
que, en diversos paises en desarrollo, el sistema tributa-
rio no es equitativo ni eficiente, por lo que es necesario
realizar una mayor vigilancia a las corporaciones multi-
nacionales debido a la forma en que incurren para evadir
impuestos.

Por otra parte, a nivel de Latinoamericano, Lucas Garin
et al. (2019) sostienen que la mayoria de los Estados se
preocupan por evitar la competencia fiscal desleal, la cual
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es promovida por algunos paises que no acatan las nor-
mas sobre transparencia e intercambio de informacién
tributaria. Un ejemplo de ello son las investigaciones so-
bre los papeles de Panama, en abril de 2016, relacionados
con empresas panamenas; y los papeles del paraiso, en no-
viembre de 2017, con empresas de Bahamas.

En ese sentido, Vehovar et al. (2018) argumentan que,
aunque es necesario que una nacion promueva la inver-
sidén de capitales extranjeros, esto podria conllevar a la
obtencion de beneficios tributarios fiscales de un estado a
expensas de otro, originando una competencia desleal que
termine afectando a los ciudadanos que no tienen dicho
beneficio especial.

Frente a ello, cabe mencionar que la Organizacion para
la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (OCDE) pro-
mueve la prevencion y la lucha contra la competencia fis-
cal abusiva, a través de la implementacién de plataformas
digitales para el cumplimiento tributario (Vitalievna Sal-
mina et al., 2021).

En el caso peruano, se evidencia una mejora en el sistema
tributario que provino de reformas implementadas a prin-
cipios de la década de 1990. No obstante, Ramirez-Zamu-
dio y Nolazco Cama (2020) sefialan que, a pesar de los es-
fuerzos realizados durante los tltimos veinticinco afios, se
estima que el Pert recauda solo el 52,8% de su potencial,
evidenciando de esta forma que la recaudacion tributaria
en el Pertl permanece por debajo de lo esperado segtin los
estandares de la OCDE; asimismo, mantiene una politica
fiscal orientada a resolver el problema principal que es la
evasion fiscal. Miranda Castro (2019) precisa que en Pert
se evidencia una falta de la cultura tributaria, la cual se
manifiesta en el elevado nivel de evasion de impuestos.
Ante ello es importante fortalecer las medidas que permi-
tan frenar la evasion de impuestos y promover la educa-
cion tributaria en los ciudadanos.

En este contexto, diversas investigaciones convergen en
la existencia de determinados factores que se relacio-
nan con la conducta de la evasion fiscal; para Pereira y
Tiburcio Silva (2021) dichos factores son la normativa
social, la confianza en el Estado, la transparencia en el
sistema tributario y el costo de cumplir con las obliga-
ciones tributarias.

De lo expresado, se deduce la importancia de fomentar
la cultura tributaria en los ciudadanos, fortaleciendo es-
trategias tales como capacitaciones u otras medidas que
permitan, con ello, reducir la evasion fiscal.

Al respecto, la Organizacién para la Cooperacién y el
Desarrollo Econémicos (2021) menciona que la orienta-
cion de los Gobiernos dirigida a la capacitacion tributaria
incide en la administracion tributaria y el contribuyente;
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ademds, al ser realizada adecuadamente podria ser un me-
canismo que mejore la cultura tributaria.

En tal sentido, Ruiz Vasquez (2017) asevera que “la cul-
tura tributaria debemos entenderla como el conjunto de
rasgos distintivos de los valores, la actitud y el compor-
tamiento de los integrantes de una sociedad respecto al
cumplimiento de sus obligaciones y derechos ciudada-
nos en materia tributaria” (p. 52). Es decir, que la cultura
tributaria depende de la conciencia, reaccién y forma de
actuar del ciudadano respecto a sus obligaciones origi-
nadas por la realizacion de actividades generadoras de
impuestos.

De igual manera, son diversos los autores mencionan la
importancia de fomentar la cultura tributaria a través de
medidas implementadas por el Estado, las cuales deben
orientarse a capacitar al ciudadano; por ejemplo, Herrera
Maguifa (2021) recomienda implementar en los centros
educativos un curso de Educacion Civica dirigido por
profesionales de la SUNAT, con el fin de reducir la evasion
tributaria; por otro lado, Pérez Valqui (2018) menciona
la necesidad de implementar la instruccion, educacion y
conciencia tributaria de tal manera que los contribuyentes
asuman voluntariamente sus obligaciones.

Asimismo, Yaguache-Aguilar et al. (2018) sefalan los
efectos positivos de fomentar la cultura tributaria, asi
como su importancia, a través de la educacion tributaria a
los contribuyentes. Para Pirela Espina (2022) la incidencia
de la cultura tributaria en la mejora de la gestion tributaria
de las organizaciones. Por su parte, Mendoza Tolosa et al.
(2022) proponen un modelo educativo para fomentar la
cultura tributaria con la finalidad de fortalecer la concien-
cia tributaria.

En la actualidad, la Superintendencia Nacional de Adua-
nas y de Administracién Tributaria (2020) realiza pro-
gramas que fomentan la conciencia fiscal en el Perd, en-
tre ellos se encuentra el programa de Nucleos de Apoyo
Contable y Fiscal (NAF), donde se brinda capacitaciéon
integral del manejo tributario y aduanero a los estudiantes
de diversas universidades e institutos del pais. A diciem-
bre de 2021, la Superintendencia Nacional de Aduanas y
de Administracion Tributaria (SUNAT) capacitd en todo
el Pertl a un total de 12 104 estudiantes, siendo Lima la
ciudad que cuenta con un mayor niumero, con 4 032 estu-
diantes capacitados.

Ademas, la SUNAT posee programas complementarios de
capacitacion sobre la importancia de beneficios tributarios
de devolucion del Impuesto General a las Ventas (IGV) e
Impuesto de Promociéon Municipal (IPM) para las Orga-
nizaciones No Gubernamentales (ONG) que ejecuten ac-
tividades y proyectos de desarrollo social, financiados por

ORGANIZACIONES NO GUBERNAMENTALES DE PERU

la Cooperacion Internacional No Reembolsable, teniendo
en cuenta el grado de importancia de la tributacién y cémo
esto influye en el desarrollo econémico y social del pais.

El beneficio tributario es un incentivo que el Gobierno
otorga a los contribuyentes, cuya finalidad se encuen-
tra estipulada en la normativa que la crea. Al respecto,
Lauletta y Montano Campos (2018) sefialan que el be-
neficio tributario es un instrumento comun utilizado
por numerosos Gobiernos para aumentar los ingresos
fiscales a corto plazo; no obstante, como desventaja
puede reducir la equidad del sistema tributario al no
ser aplicado correctamente.

De manera que, la implementacién de programas edu-
cativos que fortalezcan la cultura tributaria contribuye a
mejorar el sistema tributario de una nacién, mediante el
cumplimiento de las obligaciones tributarias que inciden
en el desarrollo econémico (Kaldor, 2021). En esa linea,
Flores Arnez (2022) indica que la mejor manera de cono-
cer la cultura tributaria es concientizar a los contribuyen-
tes sobre la importancia de cumplir su responsabilidad tri-
butaria; por ello, esta investigacién plantea implementar
programas educativos que fomenten la cultura tributaria
en las ONG.

De ahi que el presente articulo identifica que el recupe-
ro del IGV proviene de las adquisiciones que realizan las
ONG con comprobantes validos para IGV; por lo tanto, la
investigacion se desarrolla a través de la siguiente pregun-
ta: ;Como incide la cultura tributaria en el recupero de
IGV en las ONG de proyeccion social en el Pert inscritas
en la APCI? Para la cual se plantea como hipdtesis: "La
cultura tributaria incide positivamente en el recupero de
IGV en las ONG de proyeccion social en el Pert inscritas
enla APCI”

MATERIAL Y METODOS

El estudio fue cualitativo, al aplicar una entrevista en pro-
fundidad para comprender la percepcion del nivel de la
cultura tributaria de los trabajadores y cuyos resultados
permitieron conocer la incidencia de la cultura tributaria
en la gestion del recupero del IGV en las ONG de proyec-
cién social en el Pert inscritas en la APCIL

El tipo de investigacion fue descriptivo, puesto que se de-
tallaron los aspectos que conforman el nivel de la cultura
tributaria, los cuales inciden en el recupero del IGV en las
ONG de proyeccion social en el Pert inscritas en la APCI.
Asimismo, se analizaron datos estadisticos para medir la
evolucion del recupero de IGV respecto del presupuesto
total ejecutado.

El disefio de investigaciéon fue no experimental porque
permitié observar los hechos ocurridos sobre la incidencia
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de la cultura tributaria en la gestion del recupero del IGV
en las ONG de proyeccion social en el Pert inscritas en la
APCI, sin manipular las variables de estudio.

Se tomd como poblacion de estudio a 1 502 ONG de pro-
yeccion social del Pert activas e inscritas en el registro de
la APCI, ademas se verificé su condicién de activos en el
Registro Unico de Contribuyentes (RUC); igualmente, de
esta poblacion se tom¢ la informacion estadistica para
analizar el recupero del IGV.

La recoleccion de datos se realizé6 mediante la técnica de
revision documental de los registros y contenidos de las
constancias emitidas del recupero del IGV durante el pe-
riodo 2017-2021, cuya informacién fue obtenida de los
registros de la APCI, entidad que agrupa a las ONG. De
manera similar, se utilizé la técnica de entrevista en pro-
fundidad mediante la guia de entrevista semiestructurada
con preguntas abiertas en forma adaptativa, la cual fue
aplicada a los contadores de dos importantes ONG: Al-
deas Infantiles SOS Pertl - Asociacién Nacional y World
Vision Pert, ambas integrantes de la APCI, con el fin de
obtener informacién de fuentes primarias sobre los nive-
les de la cultura tributaria en este tipo de entidades. La se-
leccién de las ONG fue discrecional, considerando las dos
de mayor importancia y representatividad a nivel nacio-
nal. El objetivo de la entrevista en profundidad fue validar
la hipétesis referida a la incidencia de la cultura tributaria
que repercute positiva o negativamente en la gestion del
recupero del IGV.

Con relacién a los datos obtenidos de la guia de entrevista
semiestructurada con preguntas abiertas en forma adapta-
tiva, se realizé un andlisis interpretativo de la percepcion
del nivel de la cultura tributaria en las ONG.

Como parte del analisis descriptivo, con la informacién
del recupero de IGV obtenida de la base de datos de la
APCI, se elaboraron tablas y figuras utilizando Microsoft
Excel, para conocer la evolucion del porcentaje de recu-
pero de IGV.

RESULTADOS

En el ambito de las ONG, el Estado peruano otorga el be-
neficio tributario de la devolucién del Impuesto General
a las Ventas (IGV) e Impuesto de Promociéon Municipal
(IPM); en tal sentido, la Agencia Peruana de Cooperacion
Internacional (2020) determina que el beneficio tributario
es la “devolucion de impuestos (IGV e IPM) que se paguen
en las compras de bienes y servicios, efectuadas con finan-
ciacién proveniente de donaciones del exterior y de la
Cooperacion Técnica Internacional No Reembolsable” (p.
11). Dicha resolucién se fundamenta en que las ONG ins-
critas en la APCI no pueden hacer uso directo del crédito
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del IGV; pues la naturaleza juridica de las ONG es distinta
a la del resto de las empresas que si realizan declaraciones
determinativas mediante el Programa de Declaracion Te-
lematica (PDT) 0621, esto debido a que sus adquisiciones
estdn orientadas en el uso y/o destino final en la ejecucion
de los proyectos sociales inscritas en la APCI que intervie-
nen en el pais.

En este sentido, es coherente que les corresponda dicho
beneficio tributario; esto es, que el porcentaje del IGV
pagado sea devuelto a las ONG y asi puedan disponer de
recursos para reinvertir en sus actividades de proyeccion
social.

Para acceder al beneficio tributario, es necesario cumplir
el procedimiento inicial de escribir cada proyecto de de-
sarrollo social incluyendo el presupuesto detallado en la
APCI; adicionalmente, el requisito principal es presentar
a través de una solicitud el anexo 11 (formato de registro
de comprobantes de pago de APCI) que debe incluir el
foliado fisico de comprobantes de pago que den derecho
al crédito fiscal del IGV, el cual proviene de las adquisi-
ciones que realizan las ONG. Por lo tanto, en esta gestion
operativa, el manejo tributario y su fomentacién tienen
incidencia preponderante para obtener los comprobantes
de pago que den derecho al crédito fiscal del IGV (Agencia
Peruana de Cooperacion Internacional, 2022).

Para obtener comprobantes de pago que den derecho al
crédito fiscal del IGV de manera adecuada, es necesario
el manejo tributario. Sobre la base de lo antes sefialado, se
comprende el valor de cumplir con las obligaciones tribu-
tarias en las ONG de proyeccion del Pert inscritas en la
APCI, lo que conlleva a que puedan acceder al beneficio
tributario, recuperando de esta manera parte de su inver-
sién y permitiéndoles reinvertir, mejorar y ampliar, a una
mayor cobertura, la atencion de los proyectos de desarro-
llo social para los cuales han sido constituidos.

De este modo, el andlisis muestra que de un marco ideal
del 18%, es posible recuperar el IGV respecto del presu-
puesto total ejecutado; asimismo, en promedio, las ONG
analizadas solo lograron recuperar el 8,39% de IGV en los
ultimos 5 afios, dejando de percibir el 9,61% de IGV, debi-
do a la incidencia de la cultura tributaria, segin se mues-
tra en la Tabla 1.

La Tabla 1 indica que el promedio 8,39% de recupero del
IGV esta muy por debajo de la meta del 18% de IGV que
se debe lograr en una gestion tributaria ideal, lo cual re-
percute en la reduccion de inversiones en proyectos socia-
les de las ONG puestas en estudio.

En la Figura 1, se observa que en los dltimos 5 afios el
recupero de IGV se ha ido incrementado ligeramente;



Tabla 1

INCIDENCIA DE LA CULTURA TRIBUTARIA EN LA RECUPERACION DEL IMPUESTO GENERAL A LAS VENTAS EN
ORGANIZACIONES NO GUBERNAMENTALES DE PERU

Recupero de IGV de ONG, periodo 2017 - 2021 (expresado en soles y porcentaje)

Ano ;z:sul:::zs(ts?) Co\rgﬁ:;(:ll)é:l,t((ass/)sin CoTa;)ILc:k:gr\\It(:: I;: N ev Recuperado (s/) IGV Recuperado (%)
2017 56 404 945 29 330 572 22 944 384 4129 989 7,32%
2018 57 533 043 29 341 852 23 890 839 4 300 352 7,47%
2019 58 683 704 26 407 667 27 352 574 4923 463 8,39%
2020 59 857 378 23 942 951 30 435 955 5478 472 9,15%
2021 62 251 674 23 655 636 32708 507 5887 531 9,46%
Total 294 730 744 132678 678 137 332 259 24719 807 8,39%

Nota. Tabla que muestra el recupero de IGV del periodo 2017-2021 de las ONG. Elaboracién con datos tomados de la Devolucién de IGV e IPM, por Agencia
Peruana de Cooperacion Internacional, 2021 (http://portal.apci.gob.pe/beneficios/beneficios/devolucion.html).

Figura 1

Evolucion del recupero del IGV de ONG, periodo 2017-2021 (presupuesto ejecutado vs. IGV recuperado)
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Nota. Figura que muestra la evolucion de recupero de IGV del periodo 2017-2021 de las ONG. Elaboracion con datos tomados de la Devolucion

de IGV e IPM, por Agencia Peruana de Cooperacién Internacional, 2021 (http://portal.apci.gob.pe/beneficios/beneficios/devolucion.html).

sin embargo, esta mejora guarda relacién con el aumen-
to en la ejecucion del presupuesto total, mas no tiene
que ver con una mejora de la cultura tributaria en estas
organizaciones.

Conforme a la evolucion de recupero de IGV en la Figu-
ra 1, frente a la inversion total ejecutada que se detalla
en la Tabla 1, se evidencia que las ONG no alcanzan la
meta ideal de recuperar el IGV, de esta manera, dejan de

percibir el beneficio tributario de recuperar parte de la
inversion anual realizada por las ONG en los proyectos
sociales en el pais (Ver Figura 2).

La Figura 2 indica que, del total de inversién anual, las
ONG recuperan solo el 8% de IGV como parte de la in-
version anual realizada. En una gestion adecuada de fo-
mento de la cultura tributaria se puede alcanzar hasta
el 18% de recupero de IGV, asi permitiendo reinvertir
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Figura 2

Recupero del IGV de ONG como parte de la inversion anual realizada al 31 dic. 2021

= Inversién anual

Inversion anual
92%

= Recupero de IGV

Nota. Figura que muestra el recupero de IGV que representa parte de la inversion anual de las ONG.
Elaboracién con datos tomados de la Devolucién de IGV e IPM, por Agencia Peruana de Cooperacion

Internacional, 2021 (http://portal.apci.gob.pe/beneficios/beneficios/devolucion.html).

en los proyectos sociales en el Pert, alcanzando mayores
coberturas de atencion.

Esta deficiencia se identifica de manera profunda en los
registros de compras de la ONG Aldeas Infantiles SOS
Pert - Asociaciéon Nacional. En dichos registros de com-
pras, un 54% de los comprobantes de pago estan sin valor
a IGV. Por otra parte, la ONG World Vision Pert registra
un 57% de adquisiciones con comprobantes de pago sin
valor a IGV, evidenciado por la incidencia de la cultura
tributaria.

En ese contexto, se realizo la aproximacion cualitativa para
conocer el nivel y la incidencia de la cultura tributaria que
inciden en la gestion del recupero del IGV, mediante una
entrevista en profundidad aplicada a los contadores de
ambas ONG de mayor representatividad a nivel nacional
y que estan inscritas en la APCI.

Es asi que el contador de la ONG Aldeas Infantiles SOS
Perti - Asociaciéon Nacional relata que la organizacion
realiza la gestion de recupero de IGV a través del trami-
te de presentacion del anexo 11 (formato de registro de
comprobantes de pago de APCI); para dicha gestién, el
departamento contable centraliza los comprobantes de
pago que provienen de las adquisiciones que realizan los
trabajadores por las ejecuciones presupuestales que elabo-
ran en los diferentes proyectos sociales en el pais; estos
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comprobantes de pago, en su gran mayoria, carecen del
crédito fiscal del IGV. Al respecto, el contador percibe que
los trabajadores en mencién desconocen de las caracteris-
ticas formales e importancia de los comprobantes de pago
validos para el crédito fiscal del IGV; sobre esta deficien-
cia, el contador plantea fortalecer el conocimiento tribu-
tario respecto a los comprobantes de pago y la conciencia
tributaria de los trabajadores. Complementariamente,
el contador refirié que los beneficiarios de los proyectos
sociales son participes secundarios de las adquisiciones
y liderados por los trabajadores de la ONG; por lo tanto,
también requieren fortalecer conocimientos técnicos en
comprobantes de pago.

Asimismo, el contador de la ONG World Vision Pert re-
lata los mismos tramites de gestion de recupero de IGV
ante la APCI, contextualizando que la mayoria de los com-
probantes de pago que reciben de los trabajadores que se
involucran en los procesos de adquisiciones, estan sin de-
recho al crédito fiscal del IGV. El contador explica que los
trabajadores tienen nociones basicas en comprobantes de
pago, por lo que requieren mejorar el conocimiento técni-
co sobre los comprobantes de pago que obtienen de las ad-
quisiciones que realizan, asi como conocer la tributaciéon
de las ONG, e incidir en la conciencia tributaria de los
trabajadores. Complementariamente, el contador precis6
la informalidad tributaria que existe en los lugares donde
intervienen estas ONG.



INCIDENCIA DE LA CULTURA TRIBUTARIA EN LA RECUPERACION DEL IMPUESTO GENERAL A LAS VENTAS EN

Los resultados permiten determinar que el nivel de la
cultura tributaria de los trabajadores responsables de las
adquisiciones de estas dos organizaciones es intermedio y
afecta directamente en alcanzar la meta ideal del 18% del
recupero del IGV respecto del presupuesto total ejecutado
en las ONG.

DISCUSION

Los hallazgos de la investigacion, tanto en la informacion
estadistica sobre la evolucion del recupero de IGV como
aquella referida al nivel de incidencia de la cultura tribu-
taria obtenida en la entrevista en profundidad, evidencian
la importancia de fomentar la cultura tributaria para in-
crementar el recupero del IGV en las ONG de proyeccién
social en el Pert inscritas en la APCL lo cual concuerda
con los resultados encontrados por Yaguache-Aguilar et
al. (2018), quienes en su estudio sefialan la relevancia de
fomentar la cultura tributaria a través de un trabajo en
equipo entre la administracién tributaria, la comunidad
y el sector educativo para un adecuado manejo tributario.
Igualmente, se coincide con el estudio de Vite Cevallos et
al. (2021), quienes demostraron la importancia de fomen-
tar la cultura tributaria que tiene en el incremento de la
recaudacion tributaria en un 13% de la provincia de Ma-
chala (Ecuador), y con el de Mendoza Tolosa et al. (2022),
quienes resaltaron la importancia de aplicar un modelo
educativo para fomentar la cultura tributaria, el cual per-
mite el sostenido crecimiento econémico de Colombia.

En cambio, Fonseca Bdez (2021) con su estudio realizado
en Cuba, no encontr6 un impacto significativo de la cultu-
ra tributaria en los sectores econémicos de ONG, debido
a la deficiencia de cultura civica tributaria desde la educa-
cién. También, con lo encontrado por Villasmil Molero y
Fandifio Barros (2019), se demostré que el manejo tribu-
tario es inadecuado en las organizaciones, lo cual repercu-
te en el decrecimiento de la formalidad tributaria.

Por otro lado, los hallazgos de la entrevista en profundi-
dad evidenciaron que los trabajadores de las ONG requie-
ren fortalecer su conocimiento en comprobantes de pago
y tributacién de las ONG. Esta percepcion se ajusta con
lo expuesto por la Agencia Peruana de Cooperacién In-
ternacional (2022), la cual sefiala que las ONG requieren
de mayor fomento en la gestién de obtencién de compro-
bantes de pago que den derecho al crédito fiscal del IGV.

Comparando los resultados antes mencionados, para el
caso de las ONG de proyeccion social en el Peru inscri-
tas en la APCI, la cultura tributaria incide positivamente
en el recupero tributario. Este resultado guarda relaciéon
con la postura de Pirela Espina (2022), quien sefala que la
cultura tributaria es un instrumento de mejora para la ges-
tion tributaria. Asimismo, Kaldor (2021) demuestra que

ORGANIZACIONES NO GUBERNAMENTALES DE PERU

el manejo tributario incide directamente en el desarrollo
econdmico de las organizaciones en América Latina.

Sobre la base de los resultados presentados, se concluye
que la cultura tributaria desempefia un rol determinante
en el recupero del IGV de las ONG inscritas en la APCI
para seguir adelante con la sostenibilidad de los proyectos
sociales en el Pert.

En este sentido, se recomienda a las ONG disefar pro-
gramas educativos para su personal en cultura tributaria;
dicho disefio consiste en un plan anual (elaboracién de
material pedagogico en cultura tributaria y calendario de
intervencién) de educacidn, que a su vez se implemente y
se integre en el Plan Operativo Anual (POA) de las ONG
de proyeccién social en el Pert inscritas en la APCI.

Asimismo, debido a que los recursos obtenidos por las
ONG son reinvertidos en programas sociales, coadyu-
vando de esta forma a las funciones del Estado, el Gobier-
no deberfa mejorar e implementar nuevas campafias de
orientacion tributaria de forma segmentada de acuerdo a
las necesidades operativas y buscando abarcar los grupos
de interés de las ONG, a través de la utilizacion de diversos
medios de comunicacién donde se pueda explicar cuéles
son las obligaciones tributarias de los contribuyentes se-
gun el sector econémico al que pertenecen y las normas
especificas que deben cumplir las ONG para acceder a los
beneficios tributarios.

De esta forma, se lograra el fomento de la cultura tributaria
que directamente repercute en la mejora de la conciencia
tributaria del personal de las ONG de proyeccion social
en el Peru inscritas en la APCI. De lo expresado, Calderon
Fuentes et al. (2021) sefialan en su estudio que las ONG en
Colombia han aumentado en un 35% su formalidad tribu-
taria mediante el fomento de la cultura tributaria.

Por ultimo, se plantean las siguientes interrogantes: ;En
qué otros sectores econdmicos, donde el marco normativo
admite el acceso a los beneficios tributarios, impactard ne-
gativamente la falta de cultura tributaria? En un contexto
pospandemia del COVID-19, ;qué tan importante seran
los beneficios tributarios en los sectores econémicos como
fuente de financiamiento? Estas preguntas podran marcar
rutas de estudio en futuras investigaciones que permitan
continuar y profundizar la presente linea de investigacion.
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RESUMEN

Objetivo: Establecer la incidencia del nimero de trabajadores
independientes econémicamente activos en la afiliacion al sistema
de pensiones peruano. Método: Se realizé un analisis descriptivo
e inferencial a través del coeficiente de correlacion de Pearson y
regresion lineal simple. Para tal efecto, se determind previamente
que los datos de las variables de estudio pertenecen a una distri-
bucion normal. Resultado: Existe una relacion positiva débil entre
el niimero de trabajadores independientes econémicamente activos
y la cantidad de trabajadores no asalariados afiliados al régimen
privado de pensiones peruano, a pesar de la brecha estadistica
de estas dos variables. Conclusion: El 18% de trabajadores
independientes incluidos al sistema privativo pensionario peruano
esta explicado por el nimero de trabajadores independientes
econdmicamente activos.
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ABSTRACT

Objective: To establish the incidence of the number of economically
active self-employed workers in the Peruvian pension system.
Method: A descriptive and inferential analysis was carried out
using Pearson's correlation coefficient and a simple linear regres-
sion. For this purpose, it was previously determined that the data
of the study variables belong to a normal distribution. Result:
There is a weak positive relationship between the number of
economically active self-employed workers and the non-salaried
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INTRODUCCION

En un entorno en el que existe mayor cantidad de trabajos
informales, como es el caso de Pert, el ahorro pensional
conlleva una serie de obstaculos que afectan a la pobla-
cion (Bosch et al., 2019). De esta manera, en un contexto
marcado con una desigualdad de ingresos, resulta necesa-
rio establecer un mecanismo eficaz para evitar la pobreza
en la vejez (Hinrichs, 2021). Es asi que, en el afio 2012,
durante el gobierno de Ollanta Humala, y bajo el marco
de la transformacién del sistema privado pensionario,
se aprobo la inclusion obligatoria de los trabajadores no
asalariados al sistema previsional, ptblico o privado. Esta
medida tenia como finalidad proteger a los trabajadores
no asalariados, asegurando su supervivencia con el acceso
a una pension digna y facilitando la cobertura frente a una
posible discapacidad.

Por ello, el 19 de julio de 2012 mediante la promulgacién
de la Ley N° 29903, la Ley de Reforma del Sistema que
modificé el Texto Unico Ordenado (TUO) de la Ley del
Sistema Privado de Pensiones (SPP), aprobada por De-
creto Supremo N° 054-97-EF (1997), se consolid6 una
pension que garantizaba la calidad de vejez a una mayor
cantidad de ciudadanos peruanos, incluyendo no solo a
trabajadores dependientes, sino también a los indepen-
dientes y pequeiios emprendedores. Dicho cambio pro-
puso un mejor servicio al asegurado con una reducida
comisidn, alta rentabilidad y, principalmente, una mejor
pension otorgada por parte de las Administradoras del
SPP.

Sin embargo, en el afio 2014 se oficializé la Ley N° 30237
(2014) que derogo los articulos 8 y 9 de la Ley N° 29903
(2012), y que puso sin efecto la obligatoriedad impuesta a
los no asalariados a ingresar al sistema previsional. Esto
debido a la variedad de cuestionamientos y criticas recibi-
das por buena parte de la poblacion, especialmente de los
trabajadores independientes, evidencidandose asi un alto
nivel de rechazo a la medida, basicamente por falta de es-
trategia de comunicacién e informacion de los beneficios
que generaba la norma.

Como consecuencia, el Estado elimind la obligatoriedad
establecida en el articulo 33 del TUO de la Ley del Sistema
Privado de Administracién de Fondos de la Ley N° 29903
(2012). Con esto, se eximi a los trabajadores no asalariados
del aporte a un régimen de ahorro forzoso, como bien se les
exige a aquellos dependientes. Al respecto, de acuerdo con
Casali y Pena (2020), los cambios realizados en la reforma
del Sistema de Pensiones no responden a los principios de
seguridad social establecidos en los diversos instrumentos
internacionales. Por tanto, resulta necesario establecer en el
pais una reforma en el Sistema de Pensiones, que beneficie

50/ QVIPVRAMAYOC | Vol. 30 N° 63/Mayo-agosto, 2022

a todos los segmentos de la ciudadania, incluidos los tra-
bajadores independientes.

Asimismo, de acuerdo con De la Vega Zavala (2018), el
nivel de cobertura en el pais es bajo y va disminuyendo
con el tiempo, a causa de que el sistema de pensiones se
enfoca, principalmente, en el mercado formal que esta
constituido por trabajadores asalariados. En la misma
linea, Caceres Pineda y Palacios Vargas (2019) afirman
que entre los factores que generan la baja cobertura de
algtn tipo de pensidn, se encuentra la no obligatoriedad
a los trabajadores que son independientes, ademas de
otros factores como la baja densidad de las contribucio-
nes y la tasa alta de desempleo. Ello debido, como se ha
mencionado, a que los sistemas de pensiones se encuen-
tran disefiados en beneficio de los trabajadores formales,
sin considerar que el sector informal constituye una gran
fuerza laboral y provocando que la cobertura previsional
disminuya.

Respecto de lo anterior, se observa que existe una estrecha
relacién entre el empleo informal y la cobertura del SPP.
En ese marco, se toma en consideracion la informacion
del Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (2020),
que indica que para el ano 2019, la Encuesta Nacional de
Hogares (ENAHO) registré en Pert 17 millones 133 mil
de personas ocupadas, de las cuales el 72,7% se encontra-
ba en condicién de informalidad. Asimismo, en funcién
de Casali y Pena (2020), el 74% de la poblacién econémi-
camente activa (PEA) en el Perd no se encuentra vincula-
da al sistema de pensiones.

De este modo, como lo explican Lavado y Yamada (2021),
el alto porcentaje de informalidad influye en que solo una
minima parte de los trabajadores se beneficie del sistema
de proteccion social, el cual permite acceder a las pensio-
nes en la vejez. Esto es, afirman los autores, debido a que
no todos los costos, que no sean el salario, se muestran
como beneficios valorados por parte del empleado. Por
tal motivo, el alto porcentaje de informalidad, sumado al
gran porcentaje de poblacién ocupada que no se encuen-
tra afiliada al sistema de pensiones, evidencia un alto gra-
do de problematica de cobertura en la poblaciéon (De la
Torre & Rudolph, 2018; Freudenberg & Toscani, 2019). De
manera que, ante los evidentes problemas es necesario que
exista una reforma amplia en el pais, la cual reestructure
el sistema y que tome en consideracién el grado de infor-
malidad laboral.

Entre otras razones, como lo indicado por Cribb y Em-
merson (2020), es necesario incluir a las personas en el
sistema de pensiones debido al problema de la procras-
tinacién, en la cual las personas dejan el ahorro para el
futuro en lugar de comenzar en el presente. Asi también,
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con base en Alvarado Lagunas y Duana Avila (2018), gran
parte de la poblacién opta por no ahorrar y prefieren usar
su dinero para salir de vacaciones, estudios, o la compra
de algtn bien; debido a lo cual existe poca voluntad de
ahorro por parte de las personas. Es asi como, a fin de ase-
gurar pensiones minimas, sostenibles y dignas para una
jubilacién con calidad y en cantidad, es que los diversos
Estados han diseiado e implementado, principalmente,
dos modelos en sus sistemas de pensiones, conforme a lo
descrito en la Tabla 1.

Estos dos modelos han servido como base para estructu-
rar los distintos sistemas de pensiones en el mundo, prin-
cipalmente en Latinoamérica y por lo tanto en Perd. No
obstante, hasta la actualidad y sin reforma alguna, Pert
cuenta con sistemas fraccionados, los cuales se encuen-
tran divididos en cuatro regimenes vinculados tanto al

Tabla 1

Modelos de sistemas de pensiones en el mundo

PERUANO

sector publico como al sector privado, en conformidad
con lo establecido en la Tabla 2.

Debido al fraccionamiento y constantes cuestionamientos
a estos regimenes, asi como por todas las razones ante-
riormente mencionadas, urge reformar el sistema previ-
sional con una vision integradora y equitativa. Al respecto,
de acuerdo con Romero y Soto (2021), debido al entorno
econdémico cambiante, resulta necesario un diagndstico
claro de la sostenibilidad de las pensiones en el marco nor-
mativo actual de los paises, ademas de repensar el disefio y
la combinacién de pensiones y bienestar.

En esa misma linea, con base en Verulava (2018), cual-
quier decision en el marco de posibles reformas debe
basarse en el estudio y analisis de experiencias interna-
cionales. Es asi que estudios como el de Olivera (2020),
afirman que modelos de sistema de pensiones que sean

Sistema de reparto

Caracteristicas (beneficio definido)

Sistema de cuentas individuales

Funcionamiento

Administracion Gestion administrativa publica

Capital empleado

Politica social AR : ) "
su “solidaridad intergeneracional

Depende de la condicion econémica del pais
Cuenta con riesgos demograficos, pero se sustenta en

Recaudacion de personas en situacion laboral activa y Capitalizacién individual cuyo objetivo es generar renta-
reparticion entre personas en situacion laboral inactiva

bilidad a lo largo del tiempo
Dirigido por las AFP
Aportacion individual basado en el sueldo

Dista de una politica social solidaria

Nota. Elaboracion con datos tomados de “Analisis de la sostenibilidad del sistema de pensiones ecuatoriano, periodo 2013-2025”, por M. A. Contreras-Ja-
ramillo, 2018, Papeles de Poblacién, 24(96), pp. 29-62 (https://doi.org/10.22185/24487147.2018.96.14); “El sistema de reparto de la Seguridad Social versus

envejecimiento poblacional’, por M. Gutiérrez Bengoechea, 2020, Revista de Estudios Juridico Laborales y de Seguridad Social (REJLSS), (1), pp. 235-243
(https://doi.org/10.24310/rejlss.vi1.10438); Reformas del sistema de pensiones: La Experiencia Sueca (DT 2021/03), por M. d. C. Boado-Penas, 2021 (https://

documentos.fedea.net/#year/2021).

Tabla 2

Regimenes previsionales en el Perti

Sistema Nacional de
Pensiones (ONP)

Sistema Privado de
Pensiones (SPP)

Programa nacional de asistencia
solidaria - Pensién 65

Otros regimenes especiales

Utiliza el modelo del sistema
de reparto (beneficio definido)

Creado por el Decreto Ley N°
19990 (1973) y rige desde el 1
de mayo de 1973

Administrado por la Oficina
de Normalizaciéon Previsional
(ONP)

Utiliza el modelo del sistema
de cuentas individuales

Creado por el Decreto Ley N°
25897 (1992) y rige desde el
28 de noviembre de 1992

Gestionado por las Adminis-
tradoras Privadas de Fondos
de Pensiones (AFP)

Subvencién monetaria entregada
a adultos mayores de 65 afios en
condicion de pobreza extrema

Creado por el Decreto Supremo N°
081-2011-PCM (2011) y rige desde
el 19 de octubre de 2011

Administrado por el Ministerio de
Desarrollo e inclusion social (MI-
DIS)

Acceso a otras pensiones (militar,
minero, pesquero, y otros)

Creados por el Decreto Ley N°
21021 (1974), Ley N° 25009
(1989), Ley N° 30003 (2013), res-
pectivamente, entre otras.

Otras instituciones del Estado

Nota. Elaboracién con datos tomados de “Sistema de pensiones en el Pert: La siguiente reforma’, por E Espino Lazo, 2019, Revista de Andlisis Econdmico

y Financiero, 1(1), pp. 53-64 (https://repositorio.usmp.edu.pe/handle/20.500.12727/8620); El nivel de bienestar de los jubilados en el Perii como efecto de las
pensiones recibidas del Sistema Privado de Pensiones, por D. . Sanchez Cruz, 2017 (https://hdl.handle.net/20.500.12672/5998).
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de capitalizacién individual pura, como las que se lle-
varon a cabo en Chile, no resultan viables para reducir
brechas de género ni desigualdades en las pensiones. Por
otra parte, por ejemplo, con relacion a Sojo (2019), en
Colombia resulta pertinente crear un sistema multipilar
con un pilar de reparto de caracter publico y otro de aho-
rro individual. Del mismo modo, es importante tener en
cuenta que las reformas deben encontrar un equilibrio
entre las contribuciones y los beneficios de las pensiones
(Fouejieu, et al., 2021).

Con relacién a ello, y en funcién a lo sostenido por Benites
Gotelli et al. (2017), se evidencia cudles son los cambios
que se necesitan en el contexto peruano, considerando la
cobertura general de los trabajadores independientes, su-
giriéndose asi una propuesta:

a. Creacion de cuenta de ahorro previsional: Todas
las personas desde su nacimiento contaran con una
cuenta de ahorro previsional (de capitalizacién indi-
vidual) - CAP a su nombre y asociado a su documen-
to nacional de identidad, lo cual permitira ingresar al
sistema a todos los trabajadores por igual.

b. Sistema de pensiones para independientes: Sistema
integrado, basado en tres pilares bajo el siguiente or-
den: i) no contributivo (capital semilla), ii) contribu-
tivo obligatorio (obligacién de aporte) y iii) contribu-
tivo voluntario (con base en incentivos).

c. Capital semilla: Subsidio econémico otorgado por el
Estado que serd depositado en la CAP de cada traba-
jador independiente, a fin de asegurar una pension
universal vitalicia, con el objetivo de que se reciba
como subsidio el 25% del Impuesto a la Renta anual
de 4ta categoria de cada ejercicio fiscal. Asimismo,
en ningun caso este subsidio debera ser menor a una
(1) remuneracién minima vital (RMV) por cada ejer-
cicio fiscal, por lo que la diferencia entre el subsidio
del 25% otorgado y la pensién minima equivalente a
una (1) RMYV sera financiada por el Estado, siempre
que el afiliado acredite haber cumplido con todas las
obligaciones tributarias del ejercicio fiscal. Todo ello,
permitira crear un incentivo econdémico a la formali-
zacion de trabajadores independientes.

d. Obligacion de aporte: Los trabajadores indepen-
dientes estaran obligados a realizar el aporte (contri-
bucién) del 4% sobre el valor total de cada recibo por
honorario electrénico cobrado en el ejercicio fiscal.
Asimismo, se encargaran de realizar directamente la
contribucién a sus CAP.

e. Contribucion voluntaria: Que el 5% de todos los
gastos, como persona natural y sustentado con
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comprobantes de pago electrénico (identificado con
su DNI) en el ejercicio fiscal, sea considerado como
aporte complementario, siendo depositado este a su
CAP. Todo ello como una forma de incentivo tribu-
tario a la formalizacién de trabajadores indepen-
dientes frente al sistema de pensiones.

f. Acceso a pension: Los pensionarios tendran derecho
a recibir jubilacién cuando tengan 60 afios. Pudiendo
acceder al régimen de jubilacion anticipada o al régi-
men de liberacion anticipada de fondos como incen-
tivo a la inversion en capital.

g. Tangibilidad: Inmediata y sectorizada en caso de
pandemias o desastres naturales.

En ese orden de ideas, existe la necesidad de evaluar la
reforma que involucre obligatoriamente a los trabajado-
res autonomos al SPP. Al respecto, resulta fundamental
enfocarse en los trabajadores independientes debido a
que, en general, estos tienen un mayor grado de libertad
a la hora de escoger el nivel de proteccion social, a dife-
rencia de los trabajadores dependientes (Sdnchez Mar-
tin, 2020). Sin embargo, a pesar del alto nivel de libertad,
tienen un bajo nivel de proteccioén, lo que implica un ma-
yor riesgo de caer en la pobreza durante la vejez, ademas
de otras circunstancias de infraseguramiento personal y
familiar.

Por tanto, esta investigacion responde a las siguientes pre-
guntas: ;Cual es la relacién que existe entre las variables
nimero de trabajadores independientes econdmicamente
activos y nimero de trabajadores independientes afiliados
al SPP peruano en el periodo 2007-2019%; ;El numero de
trabajadores independientes afiliados al SPP peruano se
encuentra relativamente explicado por el namero de tra-
bajadores independientes econdmicamente activos? Sien-
do asi, las hipotesis que responden a tales interrogantes
son: “Existe relacién positiva débil entre el nimero de
trabajadores independientes econémicamente activos y el
numero de trabajadores independientes afiliados al SPP
peruano en el periodo 2007-2019”; “El nimero de trabaja-
dores independientes afiliados al SPP peruano se encuen-
tra relativamente explicado por el nimero de trabajadores
independientes econdmicamente activos”

MATERIAL Y METODOS

Se realiz6 un andlisis descriptivo e inferencial. Es asi que
se evalud el comportamiento de las variables de estudio
durante el periodo 2007-2019, debido a que corresponde a
un periodo regular y comparable no afectado por la pan-
demia del coronavirus (COVID-19).
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Como parte del analisis inferencial, se relacionaron las
variables de la PEA de trabajadores independientes y sus
aportes al SPP, y se estableci6 el grado de explicacion entre
las mismas.

De la misma forma, el enfoque fue cuantitativo porque se
prob6 mediante herramientas estadisticas. En virtud que
se aplicd la prueba paramétrica de la correlacion de Pear-
son y el andlisis de regresion, se determiné que los datos
pertenecen a una distribucion normal segtin la prueba de
Kolmogorov-Smirnov Lilliefors con un nivel de signifi-
cancia del 5%.

A través de la correlacion de Pearson se determino el gra-
do de relacion entre las dos variables de estudio; mien-
tras que, con el coeficiente de determinacion se midié la
respuesta regresiva de los datos estadisticos de la PEA in-
dependiente ocupada peruana y su incorporacién al SPP
durante el periodo 2007-2019.

RESULTADOS

Analisis descriptivo

Como parte del andlisis descriptivo, en la Tabla 3 se
muestra la base de datos sobre la cantidad de trabajadores

Tabla 3

PERUANO

independientes formales y su inclusién al SP peruano,
desde el afio 2007 a 2019. Ademas, dicha informacion
estadistica permitié sustentar que existe una relaciéon
positiva y estadisticamente significativa entre el nimero
de trabajadores independientes afiliados al SPP peruano
y el nimero de trabajadores independientes econémica-
mente activos.

De la Tabla 3, se observa que hay un importante creci-
miento de la poblacién econémicamente activa de trabaja-
dores asalariados. Sin embargo, esta misma proporcion de
crecimiento no se identifica en su afiliacién a un sistema
previsional privado. Por lo que, del afio 2018 al 2019 solo
han incrementado en 437 mil independientes afiliados al
sistema, representando tan solo un 27% de trabajadores
formales en relacion a los 1,607 millones de trabajadores
independientes activos del afio 2019.

Por otro lado, la Figura 1 muestra un crecimiento constan-
te de la poblacién econémicamente activa independiente
desde el afio 2007 a 2019. Por lo cual, el crecimiento de los
inscritos al sistema de pensiones deberia ir de la mano.
Sin embargo, el crecimiento de trabajadores independien-
tes incluidos al SPP, en comparacién con el crecimiento de
la PEA independiente, no es el mismo.

Cantidad de trabajadores independientes (PEA) afiliados al sistema de pensiones e inscritos en la base tributaria de SUNAT,

2007-2019

Anos Trabajadores independientes activos (PEA), en millones  Trabajadores independientes afiliados al SPP, en miles

2007 141
2008 1104
2009 1125
2010 1233
201 1209
2012 1193
2013 1242
2014 1214
2015 1239
2016 1310
2017 1385
2018 1496
2019 1607

198
128
141
252
637
720
728
985

1871
388
386
823

1260

Nota. Elaboracién con datos tomados de Ingreso Tributario Anual recaudado por la SUNAT - Tributos Internos segiin actividad econémica 2005-2021,

por Superintendencia Nacional de Aduanas y Administracion Tributaria, 2021 (https://www.sunat.gob.pe/estadisticasestudios/ingresos-recaudados.html);

Histérico del SPP, por Superintendencia de Banca, Seguros y Administradoras Privadas de Fondos de Pensiones, 2021 (https://www.sbs.gob.pe/app/stats/

EstadisticaBoletinEstadisticoHist.asp?p=36).
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Figura 1

Poblacion econdmica activa independiente y su afiliacion al sistema previsional privado, 2007-2019
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Nota. Elaboracién con datos tomados de Empleo, por Instituto Nacional de Estadistica e Informatica, 2021 (https://www.inei.gob.pe/estadis-

ticas/indice-tematico/ocupacion-y-vivienda/).

De manera que, como se puede apreciar, el crecimiento de
afiliados se dio principalmente en el 2015, debido a que
para ese aio se obligd a los trabajadores independientes a
afiliarse y aportar al sistema previsional. Dicha obligacion
fue derogada meses después, por lo que, para efectos del
ano 2016, las aportaciones al sistema de este grueso de tra-
bajadores se vieron mermadas. En otras palabras, la afilia-
cién y ahorro pensionario de este grupo de personas es nulo
pese al constante incremento de la PEA de independientes.

Analisis inferencial

La prueba de normalidad se realiz6 sobre la base de la hi-
potesis nula e hipdtesis alterna:

Ho: La distribucion de la variable aleatoria no es diferente
a la distribucion normal.

H1: La distribucion de la variable aleatoria es diferente a la
distribucion normal.

Como el p-valor es 0,20; se tiene que con una probabilidad
de error de 20,0% la distribucion de la variable aleatoria es
diferente a la distribucién normal. Siendo asi, la distribu-
cion de la variable aleatoria no es diferente a la distribucion
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normal. Por tanto, se concluyé que la distribucion de la va-
riable aleatoria es igual a la distribucién normal.

Es asi que en la Tabla 4, se determiné que la correlacion
entre las variables de estudio fue positiva débil y el coefi-
ciente R cuadrado equivalente a 0,18. Por lo que, solo el
18% del numero de trabajadores independientes inscritos
al SP de pensiones peruano esta explicado por el total de
trabajadores independientes econdmicamente activos.

Tabla 4

Correlacion y regresion

Coeficientes

Correlacion de Pearson 0,42
Determinacion (R"2) 0,18
R”2 ajustado 0,10
Error tipico 477,84

Nota. Elaboracién con datos tomados de Empleo, por Instituto Nacional
de Estadistica e Informdtica, 2021 (https://www.inei.gob.pe/estadisticas/
indice-tematico/ocupacion-y-vivienda/); Histérico del SPP, por Superin-
tendencia de Banca, Seguros y Administradoras Privadas de Fondos de
Pensiones, 2021 (https://www.sbs.gob.pe/app/stats/EstadisticaBoletinEs-

tadisticoHist.asp?p=36).
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Dicho esto, el principal resultado obtenido es que existe
relacién positiva débil entre el numero de trabajadores
independientes econémicamente activos y el nimero de
afiliados al SP de pensiones peruano en el periodo 2007-
2019, lo cual se puede apreciar en la linea de tendencia
representada en la Figura 2.

DISCUSION

El principal aporte del estudio es la existencia de una re-
lacién positiva débil entre el nimero de trabajadores in-
dependientes econémicamente activos y el numero de
afiliados al SPP peruano en el periodo 2007-2019; asi-
mismo, que la evolucion del crecimiento de trabajadores
independientes inscritos al SP de pensiones peruano solo
se encuentra representado en un 18% de la PEA indepen-
diente. Al respecto, el tema de investigaciéon no cuenta con
antecedentes directos sobre las variables de estudio. Esto
debido a que las investigaciones nacionales e internacio-
nales abordan principalmente ideas y criticas a una posi-
ble reforma al régimen previsional, en la cual se evalua la
inclusién de trabajadores independientes, uso de esque-
mas errados pensado en los mismos y el gran problema de
la informalidad que experimentan.

Ahora bien, los resultados de la investigacion si ayu-
dan a discutir la pertinencia de promover un sistema de
pensiones obligatorio para trabajadores independientes.

Figura 2

PERUANO

Ademas, en funcion de los resultados de este estudio, se
evidencia una relacion positiva débil entre los trabajado-
res formales econémicamente activos y su afiliacién vo-
luntaria al sistema previsional. Por ello, el presente trabajo
resulta importante ya que complementa lo indicado por
Bosch et al. (2019), quienes afirman que la razén principal
por la que no existe una conexién entre los sistemas de
pensiones obligatorios es debido a que la gran mayoria de
trabajadores no tienen una ocupacién formal, evidencian-
do la fuerte relacion entre la baja cobertura del sistema
de pensiones y la informalidad. Por tanto, dicha situaciéon
lleva a analizar qué incentivos tributarios deben disenarse
y aplicarse para mejorar los niveles de informalidad en el
sistema previsional de este tipo de PEA.

Por su parte, lo expresado por Casali y Pena (2020) re-
fuerza el resultado de la hipétesis, debido a que los autores
argumentan que las reformas en el sistema de pensiones
no han generado una mayor cobertura y calidad de las
prestaciones, reflejado, en que menos de dos tercios de la
fuerza laboral ocupada se encuentra afiliada al sistema de
pensiones, siendo la alta informalidad una de las razones
que ha perjudicado el incremento significativo de la co-
bertura, y coincidiendo en que solo el 18% del niimero de
trabajadores independientes afiliados esta explicado por el
numero de trabajadores independientes econémicamente
activos. En esa misma orientacion, Saldafna Pacheco et al.
(2022), encontraron que existe un efecto del mercado de

Relacion entre los trabajadores independientes y su afiliacion al sistema privado de pensiones, 2007-2019
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trabajo sobre el sistema de pensiones peruano; consideran
necesario la formulaciéon de politicas que permitan me-
jorar la competitividad y productividad en la economia.

Al respecto, en el contexto de inestabilidad econémica e
informalidad, Vincent (2021) afirma que muchos adultos
en edad de laborar han emigrado a donde puedan encon-
trar un trabajo, preferiblemente formal. Sin embargo, y a
pesar de esta circunstancia, la respuesta del Estado perua-
no no ha brindado una solucién efectiva ante ello. Esto
genera una necesidad urgente de reformar el sistema, a
fin de que esta poblacion sea incluida, considerando que,
conforme a los resultados de este estudio, la correlacion
entre estas dos variables es débil, y mas sabiendo que es
una poblacién econdémica que no cuenta con algin otro
sistema de ahorro.

Por tal razon, de acuerdo con Hinrichs (2021), en el marco
de la creciente desigualdad en la sociedad, el autor afir-
ma que resulta necesario preservar un instrumento eficaz
que genere un alivio de la pobreza en la vejez, por lo que
resulta significativo implementar medidas que respondan
a las necesidades de la poblacién, amplien la cobertura y
garanticen la sostenibilidad econémica financiera, tanto a
mediano como a largo plazo.

Casali y Pena (2020) destacan que los debates actuales
acerca de la reforma del sistema de pensiones se enfocan
en la cobertura, adaptacion de las pensiones y la durabili-
dad de los distintos sistemas. De igual forma, los autores
afirman que no existe un modelo tnico; sin embargo, lo
ideal seria una combinacion entre el esquema contribu-
tivo y el no contributivo, a través de sistemas basados en
el reparto o cuentas individuales, sin debilitar el principio
de solidaridad.

En esa misma linea, con relacion a Verulava (2018), como
forma de solucidn, resulta ideal introducir un sistema de
pensiones mas sostenible, que consista en una inclusiéon
de reparto solidario de gestién publica y de ahorro obliga-
torio acumulado, el cual resultaria en un modelo hibrido.

Por otro lado, Olivera (2020) afirma que un sistema de ca-
pitalizacion individual puro en el pais, similar al instaurado
en Chile, no seria capaz de brindar pensiones adecuadas
ni contaria con legitimidad en la ciudadania, por lo que lo
ideal seria establecer un sistema mixto. Tal es el caso de Sojo
(2019), quien considera pertinente un sistema multipilar:
i) pilar de reparto, que es de caracter publico, en el que se
recaude todas las contribuciones y se brinde un beneficio
pensional de manera progresiva; y ii) pilar de ahorro indivi-
dual, a través del cual se capten los recursos que se organi-
zan de manera privada. Sin embargo, actualmente, ninguno
cuenta con las caracteristicas adecuadas que motiven a los
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trabajadores independientes a su afiliacion, es por ello que
su nivel de correlacion es muy bajo.

En funcién de lo analizado, se determina que la reforma al
sistema previsional para trabajadores no asalariados debe
tener dos caracteristicas: i) ser obligatorio, ya que existe la
relacion directa débil; y ii) multipilar, es decir, bajo un sis-
tema de cuenta capitalizable y bajo uno de pensién mini-
ma otorgada por el Estado. Esta situacién generara mejor
bienestar para el trabajador no asalariado frente a su afilia-
cion al sistema previsional. En esa secuencia, el resultado
de la investigacion refuerza lo expuesto por Casali y Pena
(2020), quienes afirman que resulta pertinente elaborar
reformas que desarrollen un mayor nivel de cobertura
previsional en todos los segmentos de los trabajadores a
nivel nacional. Por lo tanto, conforme con el presente tra-
bajo, se determina que la reforma para trabajadores inde-
pendientes debe contar con un buen diseio e incentivos,
ya que actualmente se esta distorsionando y desincenti-
vando el ahorro previsional de este grupo de trabajadores.

Finalmente, en virtud de complementar el presente es-
tudio, se formulan las siguientes temdticas adicionales
como agenda futura: ;Cudl es la relacion que existe entre
las variables nimero de trabajadores independientes eco-
némicamente activos y nimero de trabajadores indepen-
dientes afiliados al Sistema Privado de Pensiones en paises
miembros de la Alianza del Pacifico? ;Cémo influyen los
incentivos tributarios en la inclusion al Sistema Privado
de Pensiones por parte de los trabajadores independien-
tes? ;Cuales deberian ser los incentivos tributarios para la
reforma del sistema pensionario integrado?
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INGRESOS TRIBUTARIOS PROVENIENTES DEL SECTOR
MINERO Y SU RELACION CON LA RECUPERACION

ECONOMICA DEL PERU

TAX REVENUES FROM MINING SECTOR AND THEIR RELATION WITH THE

RECOVERY OF THE PERUVIAN ECONOMY
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RESUMEN

Objetivo: Establecer la relacion entre la recaudacion de los ingre-
sos tributarios con aquellos provenientes del sector minero, con
miras a la recuperacion de la economia del Peru pospandemia.
Método: El enfoque de la investigacion fue descriptivo y el nivel
correlacional bajo el método Pearson, orientado a la recaudacion
tributaria del sector minero y los ingresos recaudados del Peru
entre los afios 2012 y 2021; ademas, se utilizé un disefio no expe-
rimental y transversal con informacion obtenida de fuentes oficiales
de la Superintendencia Nacional de Aduanas y de Administracion
Tributaria (SUNAT). Resultados: Existe una correlacion positiva
moderada entre la recaudacion de los ingresos tributarios del sector
minero con la recaudacion total de tributos. La relacion se presenta
con la participacion del sector minero, el cual comprende un gran
porcentaje de dichos ingresos. Conclusion: Existe una relacion
positiva entre la recaudacion de los ingresos tributarios del sector
minero y la recuperacion de la economia, dado que esta solventa
los ingresos del pais para su funcionamiento y recuperacion
después de la pandemia, manteniéndose como un sector estable.
Asimismo, al ser un sector que tiene un grado de incidencia en
la recaudacion tributaria, es necesario su fortalecimiento para
dinamizar la economia nacional.

Palabras clave: ingresos tributarios; recaudacion; sector minero;
pandemia.
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ABSTRACT

Objective: To estimate a relation between the collection of tax
revenues with those from the mining sector, with consideration
of the economic recovery of the post-pandemic context in Peru.
Method: The research approach was descriptive and correlational
level under the Pearson method, oriented to the tax collection of the
mining sector and the revenues collected in Peru between 2012 and
2021; in addition, a non-experimental and cross-sectional design
was used with information obtained from official sources of the
National Superintendence of Customs and Tax Administration (SU-
NAT). Results: There is a moderate positive correlation between
the collection of tax revenues from the mining sector and total tax
revenues. The relationship is presented with the participation of
the mining sector, which comprises a large percentage of such
revenues. Conclusion: There is a positive correlation between the
collection of tax revenues from the mining sector and the economy’s
recovery, since it settles the country's income for its operations
and recovery after the pandemic, maintaining itself as a stable
sector. Also, giving that it is a sector that has an incidence degree
in tax collection, it becomes essential to strengthen it to boost the
national economy.
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INTRODUCCION

En un pais, las empresas tienen un papel importante como
unidades de produccion, lo que naturalmente incide en el
crecimiento econdémico de una nacién mediante la crea-
cién de puestos de trabajo. Especificamente en el Perd, el
sector minero representa una de estas actividades empre-
sariales que alienta la economia. Sin embargo, la pande-
mia del COVID-19 influyé en que aquel crecimiento eco-
ndmico y, por tanto, la recaudacion tributaria se redujera
en comparacion con afios anteriores. Sobre la significan-
cia que la recaudacion tributaria tiene sobre la economia,
Moreno Kong (2018) refiere:

Para todas las economias, la recaudacién tribu-
taria es uno de los temas de mayor importancia
y es que a través de ella, el Estado puede asumir
sus obligaciones y crear las condiciones necesa-
rias para el desarrollo de un pais, mejorando la
calidad de vida de los ciudadanos. También es
importante que se establezcan impuestos justos
sin que esta afecte el dinamismo de la economia
(productividad) y que los ciudadanos puedan to-
mar un mayor control de su dinero. (p. 11)

Por lo mencionado, se considera que la recaudacion tribu-
taria es uno de los ejes por los cuales los gobiernos afron-
tan las necesidades de la poblacién, como sucedi6 al mo-
mento de utilizar recursos para mitigar las consecuencias
de la pandemia; asimismo, cabe mencionar que el gasto
del Gobierno y los impuestos son las principales herra-
mientas de la politica fiscal (Lahura & Castillo, 2018). En
el contexto de la pandemia del COVID-19, las consecuen-
cias econdmicas fueron abordadas por la Economic Com-
mission for Latin America and the Caribbean (ECLAC)
(2021), donde se sefial6 que la recuperacion de los niveles
del Producto Bruto Interno (PBI) anteriores al inicio de la
pandemia, no se alcanzaria antes de 2023 en la mayoria de
los paises de la region. Es importante destacar que, inde-
pendientemente del mecanismo que un pais haya adopta-
do para afrontar su impacto, sea mediante inversiones en
el sector salud o entrega directa de bienes o transferen-
cias monetarias a los ciudadanos, es necesario que el pais
cuente con ingresos suficientes que garanticen su eficacia.

Como se ha mencionado, uno de los sectores claves de
la economia del Pert es el sector minero, cuyo desempe-
no de ingresos tributarios fue determinante para que la
caida en la recaudacion tributaria del Peru del afo 2020
fuese menor, a diferencia de otros paises (ECLAC, 2021).
Debido a su grado de significancia y a los ingresos que
tal actividad representa, es necesario el monitoreo activo
de la Superintendencia Nacional de Aduanas y de Admi-
nistracion Tributaria (SUNAT) en los efectos tributarios
de las operaciones desarrolladas en el sector minero, en
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especial, cuando, como afirma Garzén Albornoz (2021),
este atraviesa una nueva etapa en la que no solo satisface
la demanda tradicional, sino también la creciente deman-
da de minerales para tecnologias limpias.

En la misma linea, Alvarado Arbildo (2020) sefala que:

Las organizaciones hoy en dia deben ser capaces
de adaptarse a los cambios repentinos y disrup-
tivos que el mercado requiere. Para lo cual, se
necesita desarrollar una cultura innovadora para
responder a los cambios con estrategias adapta-
bles y diferenciables de su competencia. (p. 38)

Por ello, se reconoce la necesidad de las empresas de for-
talecer sus capacidades y reducir debilidades para afron-
tar diferentes situaciones impredecibles del mercado. Asi
también, es importante tener en consideracion el espacio
donde se realiza la produccién del sector minero, con el
objetivo de que se generen inversiones con mayor con-
ciencia del impacto ambiental. Asimismo, tal como lo
menciona Valencia Gutiérrez (2017), es preciso estimar
las externalidades generadas por parte de una industria
con el fin de tener un balance entre los efectos positivos y
negativos analizando la sostenibilidad del sector.

Para conocer cdmo se ejecutan los procesos por parte de
las industrias que mantienen la estabilidad econémica del
pais, al tener una gran participacion, es fundamental re-
forzar sus bases y hacer que estas inversiones sean soste-
nibles (Barnewold & Lottermoser, 2020). De esta manera,
el papel del Estado es fundamental, tanto para su desa-
rrollo como para la proteccién del entorno en donde se
desenvuelven; y mientras dicho rol se cumpla, las ventajas
y beneficios para generar industrias sostenibles traerdn
consigo una mejor proyeccion recaudadora del Gobierno.

El sector minero, cuya situacién por efecto de la pande-
mia fue abordada por una firma auditora con presencial
mundial, explicando que “desde toda perspectiva, mineria
es una de las pocas industrias que emergi6 de la peor cri-
sis econdmica producto de la pandemia del COVID-19 en
excelente forma financiera y operativa” (Pricewaterhouse-
Coopers, 2021, p. 2). Con esto, se observa que el sector
minero, en el desarrollo de sus actividades, cuenta con la
capacidad para mantener su operatividad y produccién,
pese a inconvenientes de gran magnitud; de tal manera
que, siempre y cuando el sector pueda superar tales efec-
tos, los ingresos provenientes aumentardn en la recauda-
cién del Estado, o en su defecto, se mantendran.

En esta linea, segun sefialan Acosta et al. (2020), con el
fin de enfrentar la pandemia se implementaron disposi-
ciones de distanciamiento fisico, lo que repercutié en un
cambio radical en la economia mundial. En la medida
que la economia fue afectada por la pandemia, los paises
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adoptaron acciones paliativas que evidentemente impli-
caron erogaciones por parte de los gobiernos. Y afrontar
dichas imposiciones, se requirié hacer efectiva la recau-
dacion tributaria y con ello reactivar la economia, siendo
el sector minero una de las actividades principales que
coadyuvarian a este fin.

Ahora bien, la recaudacién evidencia la actuaciéon de la
entidad competente en dicho aspecto. Esta es, para el caso
de Pert, SUNAT, la cual en los ultimos afos fue requerida
por el Ministerio de Economia y Finanzas para que infor-
me sobre sus planes de trabajo con respecto a una mejor
recaudacion. Asi, se tiene que en el plan de trabajo para los
periodos 2016y 2017 solo se alude al desarrollo de nuevos
esquemas de gestion inductiva y procesos de recuperaciéon
de forma genérica. De igual modo, en los periodos 2017
y 2018 se reitera el desarrollo de esquemas de gestion in-
ductiva y se menciona la optimizacién del proceso de re-
cuperacion mediante gestion centralizada. Finalmente, en
el plan de trabajo de 2018 a 2020, se considera optimizar
los procedimientos de exigibilidad de deuda con la auto-
matizacion de procedimientos que suspenden la posibili-
dad de gestion de la deuda tributaria, y la gestién para el
caso de las detracciones, percepciones y retenciones (Su-
perintendencia Nacional de Aduanas y de Administracién
Tributaria, 2016, 2017, 2018). Se observa que ninguno de
estos informes aborda lineamientos claros para mejorar el
nivel de recaudacion, evidenciandose que no se establecen
de forma clara mecanismos para una optimizacién en la
recaudacion, pues solo se remite a acciones genéricas sin
establecer actuaciones, directrices a considerar o linea-
mientos sobre la gestion a realizar a fin de optimizar la
recaudacion tributaria.

Asimismo, es importante analizar bajo qué reglas la
SUNAT ejecuta sus procedimientos para una efectiva re-
caudacion tributaria, pues incluso se presentan casos en
los que normativamente se limita su poder coactivo, te-
niendo como consecuencia la dilataciéon de los procesos
de cobranza y aumentando los gastos de SUNAT para su
recuperacion. Al respecto, Arias Minaya (2021) sefala
que, en el afio 2011, en el pais tales gastos ascendieron al
1,9% del PBI y al 12% de la recaudacién tributaria, mante-
niendo una tendencia al alza, lo que al afio 2021 alcanza el
2,2% del PBI y el 16,0% de la recaudacién tributaria, por lo
que, de eliminarse aquellos gastos, podria incrementarse
la recaudacion en favor del pais.

Por su parte, el Centro Interamericano de Administra-
ciones Tributarias (2022), refiere que el funcionamien-
to interconectado entre las diferentes leyes tributarias y
constitucionales junto a las metas que tienen las adminis-
traciones tributarias, demuestran cuanto es el costo que
asume el Gobierno para cumplir con sus compromisos
fiscales para mantener la estabilidad econdémica.

DEL PERU

Dicho lo anterior, es necesario también conocer la estruc-
tura tributaria del sector minero, ya que con tal informa-
cion se puede estimar a detalle cuales son los items que es
posible mejorar o modificar para optimizar la recaudacion
(Instituto Peruano de Economia, 2019, p. 40). Aunque
puede advertirse la importancia del sector minero en la
recaudacion tributaria, comprender cudl es la dimension
real de las retribuciones provenientes del sector en rela-
cién con el total de los ingresos del pais, evidencia su rol
en la reactivacion econdémica y su nivel de significancia.

Ademas, considerando las fluctuaciones de los precios de
los metales que mantuvieron al sector minero en la van-
guardia, se demuestra que no solo es uno de los sectores
mas importantes de la economia nacional, sino que puede
mantener su crecimiento aun durante las crisis mundiales,
revelando que la industria minera depende de su produc-
cion, comercializacion y los precios de sus productos.

Si bien cuantitativamente se distingue una posicion fa-
vorable del sector minero en funcién a los ingresos tri-
butarios a favor del Gobierno en los aios que involucra
la pandemia del COVID-19, conforme se desarrollard,
también se observa como elemento favorable el alto valor
del délar en el mercado nacional, que trajo como con-
secuencia que las empresas mineras decidieran efectuar
el pago de sus obligaciones tributarias pendientes, sea en
controversias ante la SUNAT o el Tribunal Fiscal, y te-
niendo como efecto un repunte en los ingresos tributa-
rios de aquellos periodos.

La importancia de los ingresos tributarios originados en
el sector minero como componente clave de los ingresos
totales del Gobierno lleva a estimar que un mayor dina-
mismo de la economia junto con el mayor valor de los
minerales fortalecerd aun mds su participacion; no obs-
tante, debe establecerse la medida en que ello se produce
(Landa, 2017). En esa linea, se considera pertinente esta-
blecer la significancia del sector minero en relacién con la
recaudacion tributaria, que aun en tiempos de crisis, la ex-
plotacién de los recursos naturales mantuvo el equilibrio
de la economia nacional en la recaudacion tributaria, la
cual sirvid para solventar el gasto fiscal extraordinario que
trajo consigo la pandemia del COVID-19. De igual forma,
Moscoso-Paucarchuco et al. (2021) sefialan que, adicional
alos beneficios tributarios que tiene dicho sector, este crea
puestos de trabajo formales, generando ingresos familia-
res y mejorando la calidad de vida de las personas. Asi-
mismo, Lara Rodriguez et al. (2019) mencionan la impor-
tancia de estos recursos naturales, no solo como un medio
de produccidn, sino como un fondo para la reduccién de
la pobreza a través de una distribucion eficiente de los re-
cursos generados.
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Por otra parte, con el fin de generar una recuperacion
firme, se requiere de la inversién privada para mejorar
la estabilidad (Kaldor, 2021). Asi, la inversién extranjera
significa el crecimiento de paises en vias de desarrollo, as-
pecto en el que la mineria no solo es la principal receptora
de inversion extranjera directa, sino también una impor-
tante promotora de infraestructura; debiendo fortalecerse,
por un lado, la gestion de los recursos del canon de los
gobiernos con una correcta implementacion de la asigna-
cion del gasto publico, y por otro, impulsando proyectos
de exploracion y explotacion existentes sobre ampliaciéon
o aprobacioén de nuevos yacimientos mineros, iniciando
asi actividades preoperativas.

Al considerar el nivel de importancia de dichas inversio-
nes, es primordial establecer vinculos con los empresarios
considerados de elite (Ondetti, 2017), debido a que al me-
jorar los contratos y establecer politicas conjuntas con los
principales inversionistas, se puede conseguir 6ptimos
resultados para la recuperacion conjunta de la economia.

De lo senalado anteriormente, se plantea la siguiente inte-
rrogante: ;Cudl es la relacién que tienen los ingresos tri-
butarios por parte del sector minero en la recuperacion de
la economia nacional pospandemia? Se sefiala como hi-
potesis que existe una relacion positiva entre los ingresos
provenientes del sector minero con los ingresos del pais y,
por lo tanto, desempefan un papel importante en la recu-
peracion econémica del pais.

MATERIAL Y METODOS

El enfoque de la investigacion fue cuantitativo, es decir, es-
tudio objetivo y sistematico. A fin de demostrar el supues-
to planteado, se realizé la prueba de la hipdtesis bajo el
método correlacional de Pearson en funcién a los ingresos

provenientes del sector minero y la recaudacion tributaria
nacional.

Debido al comportamiento que presentaron los ingresos
provenientes del sector minero y los ingresos tributarios
que recaudd el Gobierno por el periodo comprendido en-
tre el 2012 y 2021, con el andlisis de correlacion de Pear-
son, se obtuvo una relacion positiva moderada entre am-
bas variables.

Asimismo, se realizaron estudios bibliograficos, analizan-
do publicaciones tanto nacionales como internacionales,
las cuales proporcionaron informacién sobre los para-
metros en la recaudacion tributaria, situacion del sector
minero, asi como el COVID-19 y su impacto en la recau-
dacién tributaria.

El disefio de la investigacion fue no experimental, ya que
se recolectd informacion documental de la Superintenden-
cia Nacional de Aduanas y de Administraciéon Tributaria
(SUNAT), y la fuente de informacion fue secundaria, ya
que los datos fueron obtenidos de documentos e informes
recolectados a través del tiempo, es decir, los ingresos pro-
venientes del sector minero y los ingresos tributarios que
recauda el Gobierno por los periodos 2012 a 2021.

RESULTADOS

Se presenta el total de ingresos tributarios del Gobierno
central con los ingresos tributarios, asi como los del sec-
tor mineria e hidrocarburos, representando estos tltimos
porcentajes de los ingresos que oscilan entre el 9,19% y
35,68%, segun se desprende de la informacién en las tablas.

En la Tabla 1, se evidencia que desde el afno 2012 al 2017
los ingresos tributarios tuvieron un maximo de 81 mil

Tabla 1

Total ingresos tributarios recaudados
Afo S/
2012 72 463
2013 76 682
2014 81103
2015 77270
2016 80 347
2017 81224
2018 90 918
2019 98 302
2020 83 415
2021 118 775

Nota. Elaboracién con datos de Ingresos recaudados por la SUNAT, por Superintendencia

Nacional de Aduanas y de Administracién Tributaria, 2022 (https://www.sunat.gob.pe/

estadisticasestudios/ingresos-recaudados.html).
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millones, ocurrido en los aflos 2014 y 2017, siendo distinta
la situacién del 2018 en adelante, donde en los afios 2018
y 2019 los ingresos tributarios se mantuvieron sobre los
90 mil millones, y observando una reduccién a 83,4 mil
millones en el afio 2020; es importante considerar que tres
trimestres de este ultimo periodo estuvieron afectados
por las secuelas de la pandemia, conforme lo dispuso el
Decreto Supremo N° 044-2020-PCM (2020) que declaré
Estado de Emergencia Nacional a consecuencia del brote
del COVID-19.

A su vez, se aprecia que en el afio 2021 se obtuvo una ma-
yor recaudacion en relacién con los afios anteriores, con
un incremento mayor a los 23 mil millones, pese a que
dicho periodo también fue afectado por la pandemia; este

DEL PERU

hecho demuestra la recuperacion rapida del sector minero
y de la economia nacional.

En la Tabla 2, se tiene un comportamiento similar a lo
ocurrido con el total de los ingresos tributarios sefialados
en la Tabla 1, resaltando la mayor recaudacion en el afo
2021 y constituyendo al sector minero como una de las
actividades mds importantes en la recaudacion de ingre-
sos tributarios.

En la Tabla 3, se perciben los ingresos del sector minero con
relacion a los ingresos anuales, observandose que la repre-
sentacion mds significativa se dio en el afio 2012 (20,81%),
cifra similar que solo se obtuvo en el afio 2019 (19,41%) y
que en los demds periodos oscilé entre 8,89% y 15,06%.

Tabla 2

Ingresos tributarios seguin sector mineria e hidrocarburos (en millones de soles)
Afo : Sector Total

Mineria Hidrocarburos

2012 10 633 4 444 15077
2013 7180 4 369 11 549
2014 7429 4 394 11 824
2015 4 349 2516 6 865
2016 4307 1704 6 011
2017 6989 2148 9138
2018 9834 3034 12 868
2019 8 001 2775 10776
2020 5907 1754 7 661
2021 19510 3539 23 050

Nota. Elaboracion con datos de Ingresos recaudados por la SUNAT, por Superintendencia Nacional de Aduanas y de Adminis-

tracion Tributaria, 2022 (https://www.sunat.gob.

Tabla 3

e/estadisticasestudios/ingresos-recaudados.html).

Ingresos tributarios del sector minero en funcion a los ingresos totales recaudados (en millones de soles)

Ingresos recaudados

Recaudacion proveniente del sector minero

Ano -
del afio Ingresos %

2012 72 463 15 007 20,81%
2013 76 682 11 549 15,06%
2014 81103 11 824 14,58%
2015 77 270 6 865 8,89%
2016 80 347 6011 7,48%
2017 81224 9138 11,25%
2018 90 918 12 868 14,15%
2019 98 302 10777 10,96%
2020 83415 7 661 9,19%
2021 118 775 23 050 19,41%

Nota. Elaboracion con datos de Ingresos recaudados por la SUNAT, por Superintendencia Nacional de Aduanas y de Admi-
nistracion Tributaria, 2022 (https://www.sunat.gob.pe/estadisticasestudios/ingresos-recaudados.html).
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Cabe indicar que, aun cuando por efecto de la pandemia
se redujo la recaudacion a un 9,19% (2020), en funcion a
la recaudacion total, este porcentaje no es el menor de la
década, pues ello se dio en el afio 2015 (8,89%).

Por otra parte, resulta particular el caso del ano 2021,
debido a que aun con la pandemia los ingresos tribu-
tarios provenientes del sector minero alcanzaron el
19,41%, hecho que cobra sentido en la medida que en
tal aio las empresas mineras, tomando en cuenta la ven-
taja por sus ingresos en moneda extranjera (dolares),
cumplieron con el pago de sus deudas tributarias, lo que
explica el incremento de su participacion en la recauda-
cién nacional.

Debe indicarse que, en el caso de presentarse crecimientos
de manera sostenida en la economia, existe un efecto di-
recto en la actuacion de los ingresos tributarios, donde la
recaudacion en el ano 2021 alcanzd los 118,7 mil millones,
que se diferencia a los afios anteriores.

La relacién mas amplia en funcién al total de los ingresos
se dio en el ano 2021, alcanzando un 35,68%; lo que sig-
nificé una recaudacién mayor a la esperada, favoreciendo
de esta manera al Gobierno, ya que, en caso el comporta-
miento del mercado fuese de manera negativa, este impac-
to no seria determinante, lo que en gran parte se debe al
sector mineria. En ese sentido, los ingresos tributarios no
serian significativamente afectados; pues si bien por efecto
de la pandemia los impuestos podrian mostrar una varia-
cion negativa, estos no serian del todo desfavorables en el
caso del sector minero.

Figura 1

Sin embargo, debe considerarse que a pesar de contar con
resultados positivos, ello no implica que los efectos de la
pandemia no tuvieran ningun efecto negativo en los ingre-
sos originados en tributos del sector minero, pues los picos
obtenidos no necesariamente se originaron en una alta pro-
duccion del mineral, sino que obedecieron a su vez al valor
del délar (y a los precios internacionales de los metales),
mejorando la utilidad de las empresas del sector minero,
quienes optaron por cumplir con el pago de sus obligacio-
nes tributarias cuando el valor del délar alcanzé los niveles
mas altos de los ultimos anos. Por ello, se deben dimensio-
nar los ingresos originados en el sector minero en funcion a
los efectos de la pandemia a fin de establecer su incidencia
en la recuperacion econdmica del pais al obtenerse mayores
ingresos para el Estado y su ejecucion en obras.

De lo sefialado anteriormente, se tiene que los ingresos
tributarios derivados del sector minero tienen relacién
con la recaudacion tributaria, y por tanto un efecto en la
recuperacion econdmica. Para ello, con la finalidad de sos-
tener lo planteado, result6 necesario comprobar la infor-
macién tratada, determinando el nivel de relacién entre
los ingresos tributarios derivados del sector minero y los
ingresos tributarios que recauda el Estado, siguiendo un
método correlacional denominado Pearson.

Previo a la prueba de correlaciéon, se construye un dia-
grama de dispersion con el fin de analizar visualmente el
comportamiento de los ingresos tributarios recaudados
con aquellos provenientes del sector minero.

En la Figura 1, se observa que los datos tienen aproximada-
mente un comportamiento lineal, con tendencia positiva o

Diagrama de dispersion de la recaudacién del Gobierno y los ingresos tributarios del sector mineria
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Nota. Elaboracion con datos de Ingresos recaudados por la SUNAT, por Superintendencia Nacional de Aduanas y de

Administracion Tributaria, 2022 (https://www.sunat.gob.pe/estadisticasestudios/ingresos-recaudados.html).
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directa; es decir, un incremento en los ingresos tributarios
del sector minero genera un incremento en la recaudacion
por parte del Gobierno, teniendo que en el diagrama se
aprecia la correlacion entre los ingresos tributarios del sec-
tor mineria y los ingresos tributarios que ingresan al Go-
bierno; rechazandose la hipotesis nula (Ho).

Con el fin de evidenciar la hipdtesis planteada, sobre la
relacion entre los ingresos tributarios del sector mineria
y los ingresos tributarios recaudados por el Gobierno, se
emple6 el analisis de correlacion de Pearson.

Ho: No existe una relaciéon positiva moderada entre los
ingresos tributarios del sector mineria y los ingresos tri-
butarios que recauda el Gobierno.

H1: Existe una relacion positiva moderada entre los ingre-
sos tributarios del sector mineria y los ingresos tributarios
recaudado por el Gobierno.

En la Tabla 4, se observa que la direccion de la relacion es
demostrada con el coeficiente de correlacién de Pearson
(r) de 0,6872, este valor demuestra que existe una corre-
lacién directa moderada entre los ingresos tributarios del
sector mineria y los ingresos tributarios recaudados por
parte del Gobierno. Ademas, el p-valor es de 0,0273, lo
que denota una correlacion significativa entre las variables
analizadas.

DISCUSION

El Peru es considerado uno de los paises con niveles de
recaudacion muy bajos, obteniendo una menor presiéon
tributaria y originando menores ingresos al Estado, hecho
que se ve reflejado en la falta de recursos para la inversiéon
fiscal, la cual es indispensable para la ejecucion de obras y
proyectos nacionales que mejorarian la calidad de vida de
la poblacién. Conforme a lo seitalado por Varela (2021),
la importancia de tener politicas tributarias eficientes que
faciliten la labor de la Administracién y los contribuyentes
en general, deberia ser un tema principal de analisis por el
Gobierno; sin embargo, esto no ocurre.

Tabla 4

DEL PERU

La inexistencia de politicas claras para incrementar la
presion tributaria afecta la recaudacion, evidencidndose
la necesidad de la existencia de proyectos que tomen en
cuenta las caracteristicas de cada sector para reducir es-
tas brechas. Por su parte, Ganiko y Merino (2018) sefa-
lan que los impactos que tendrian ciertos sectores sobre
la economia serian de acuerdo con el nivel de participa-
cién con las cuales el Gobierno decide grabar o alentar a
diferentes sectores buscando obtener a futuro una mejor
recaudacion.

En el Pert, el sector minero ha contribuido con el creci-
miento econdmico de los dltimos 20 afos, consolidando
al pais como una de las potencias mundiales en produc-
cion y exportacion de minerales, convirtiéndonos en una
naciéon minera netamente exportadora. Por lo tanto, este
crecimiento se refleja en una mayor recaudacion de im-
puestos acorde a las fluctuaciones que representa el sector
y obteniendo mayores recursos para los diferentes niveles
de Gobierno. En esta linea, los ingresos provenientes del
sector minero constituyen una importante participacion
en la recaudacion tributaria, cuyo aporte mas bajo en los
periodos comprendidos entre el 2012 y 2021 represent6
un 8,89% de los ingresos del Gobierno.

Cabe resaltar que, el periodo sefialado se encuentra den-
tro del mayor auge de la crisis mundial sanitaria iniciada
el afo 2020; aun asi, la relevancia del sector se mantuvo,
pues incluso prosperd en los tiempos de pandemia. Esto
debido a diferentes factores que respaldaron el sector mi-
nero como los precios de los metales, los cuales se elevaron
manteniendo la estabilidad del sector con ligeras fluctua-
ciones ciclicas con mayor pendiente positiva; asi como, al
alza del délar a nivel mundial, moneda en la cual se cotiza
el valor de los metales producidos en el Pert.

Conforme a lo observado en la Tabla 4, se evidencia una
relacién positiva existente entre los ingresos del sector mi-
nero y la recaudacion tributaria, por la cual en esta ultima
se tiene una base solida en los ingresos originados en aquel
sector, pero con mayor valor en los afios 2012 y 2021.

Correlacién de Pearson entre los ingresos tributarios del sector mineria y
los ingresos tributarios recaudados por parte del Gobierno

Estadisticos Valor
r 0,6872
p-valor 0,0273

Nota. Elaboracién con datos tomados Ingresos recaudados por la SUNAT, por Super-

intendencia Nacional de Aduanas y de Administracion Tributaria, 2022 (https://www.
sunat.gob.pe/estadisticasestudios/ingresos-recaudados.html).
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En ese sentido, se demuestra estadisticamente que exis-
te una correlacion positiva moderada entre los ingresos
tributarios del sector mineria y los ingresos tributarios
recaudados por parte del Gobierno, pues el coeficiente de
correlacion es de 0,6872.

En la misma linea, Moreno Kong (2018) considera a la
recaudacion tributaria como uno de los aspectos mas im-
portantes en la economia, para lo cual se debe establecer
impuestos conforme a la productividad; por lo que, si
como resultado del incremento de los impuestos prove-
nientes del sector minero se logra una mayor recaudacion,
se cumplira con el rol del Estado para el desarrollo del pais
y, considerando los efectos de la pandemia del COVID-19
en la economia peruana, repercutiria en su recuperacion
econdémica pospandemia.

Cabe mencionar que, la incertidumbre politica abona al
hecho de crear un ambito econémico inestable (Loza-
no-Espitia & Arias-Rodriguez, 2018), lo que en modo al-
guno coadyuva a que la recuperacion econémica por los
efectos de la pandemia tome un curso regular; asimismo,
para que esto tltimo se presente, es necesario establecer
las condiciones que favorezcan la inversion en el sector
minero, lo que implicara a su vez el incremento de los mi-
nerales a ser explotados y comercializados, de manera que
dicho sector genere mayores ingresos provenientes de sus
impuestos pagados.

De lo senalado anteriormente, se observa que mediante
el aumento de la inversién privada se lograra que la re-
lacién existente entre los ingresos tributarios del sector
minero y los ingresos tributarios recaudados por parte
del Gobierno sean ain mayores y, por tanto, lograr que la
economia se recupere de las consecuencias ocasionadas
por la pandemia.

En ese sentido, una vez establecido que los impuestos que
se derivan del sector minero tienen un grado de incidencia
en la recaudacion tributaria de manera directa, es necesa-
rio fortalecerlos, dado que representan una herramienta
fundamental para incrementar y dinamizar la economia
nacional después de los efectos negativos que produjo la
pandemia, evidenciando la fragilidad de las estructuras
econdmicas que no se encuentran preparadas para evitar
recesiones econémicas (Caro Arroyo, 2020).

Asimismo, Azuaje Pirela (2020) menciona que dada las
facilidades con las que cuenta este sector en relaciéon con
otros sectores, vulnerando algunos principios de equidad,
deberia contar con externalidades positivas que constitu-
yan un gran soporte de la economia nacional, ya que gran
parte de la politica tributaria puede alentar a un sector a
su inversion o generar que ciertos sectores busquen eludir
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o evadir los impuestos, situacion que también es mencio-
nada por Herrera Saavedra et al. (2022).

Es por ello que las proyecciones econdémicas de como se
desarrollard la economia nacional, la recaudacion y el gas-
to fiscal deben contar con el sector minero, como se ha ido
desarrollando hasta ahora, pero sobre todo, incluyendo
como se puede aprovechar de mejor forma las externali-
dades positivas de este sector para obtener mejores bene-
ficios como Estado, para que la explotacion de los recursos
mineros en el territorio nacional demuestre los verdade-
ros beneficios a través de inversion y el desarrollo del pais.

De igual manera, la Organizacion para la Cooperacion y
el Desarrollo Econémico (2022) sefiala que para el 2021
se evidenci6 una mejora en cuanto a la recaudacion de la
region América Latina y el Caribe, coincidiendo también
con la recuperacién econdmica dada en el Pert pospan-
demia, que fue posible en gran parte por el sector minero.

Por otro lado, De Echave y Flores (2020) sefialan que la
contribucion tributaria del sector minero podria tener un
impacto menor en el futuro, reduciendo su nivel de reper-
cusién en la recaudacion del Estado peruano. Por tanto,
surge la interrogante sobre qué otras industrias pueden
desarrollarse para que la economia nacional mejore de
manera sostenible y sustentable, logrando el nivel de pre-
ponderancia del sector minero, y asi luego de una crisis
sea lo suficientemente fuerte para ayudar a recuperar la
economia nacional y que sea un soporte estable como lo
ha sido la mineria estos afios para el Peru.

En la actualidad, un ano después de celebrar el Bicen-
tenario en el Peru, donde los nuevos objetivos del siglo
apuntan a que no solo se mejore los ingresos fiscales y las
inversiones como estructuras, también se requiere de una
basqueda en la generacién de un cambio, elevar la cali-
dad de vida, desarrollar proyectos sostenibles donde la
prioridad sea el cuidado del medio ambiente y desarrollar
nuevas tecnologias, acorde a lo sefialado por Tsindeliani
et al. (2019); por lo que es necesario preguntarse: ;Es po-
sible incrementar la actividad minera y reducir a la vez el
impacto negativo en el medio ambiente? ;Serd sustentable
continuar alentando este sector?

REFERENCIAS

Acosta, A., Cajas Guijarro, J., Hurtado Caidedo, E, & Sa-
cher Freslon, W. (2020). El festin minero del siglo XXI:
sDel ocaso petrolero a una pandemia megaminera? Edi-
ciones Abya Yala.

Alvarado Arbildo, L. I. (2020). El rol de la transformacién
digital en la formulacion de la estrategia de negocio
de empresas del sector financiero en el Perti [Tesis de
licenciatura, Universidad del Pacifico]. Repositorio



INGRESOS TRIBUTARIOS PROVENIENTES DEL SECTOR MINERO Y SU RELACION CON LA RECUPERACION ECONOMICA

Institucional de la Universidad del Pacifico. https://
repositorio.up.edu.pe/handle/11354/2793

Arias Minaya, L. A. (2021). Politica fiscal y tributaria
frente a la pandemia global del coronavirus. Consor-
cio de Investigacion Econdmica y Social. https://cies.
org.pe/publicaciones/politica-fiscal-y-tributaria-fren-
te-a-la-pandemia-global-del-coronavirus/

Azuaje Pirela, M. (2020). El dominio publico como pre-
supuesto objetivo para la imposiciéon de tributos y
otros gravamenes a la actividad minera. Ius et Pra-
xis, 26(3), 104-130. http://dx.doi.org/10.4067/S0718-
00122020000300104

Barnewold, L., & Lottermoser B. G. (2020). Identifica-
tion of digital technologies and digitalisation trend in
the mining industry. International Journal of Mining
Science and Technology, 30(6), 747-757. https://doi.or-
g/10.1016/j.ijmst.2020.07.003

Caro Arroyo, J. M. (2020). Taxation models in Latin Ame-
rica and their impact on inequality. Revista Cientifica
General José Maria Cérdova, 18(31), 675-706. https://
doi.org/10.21830/19006586.583

Centro Interamericano de Administraciones Tributarias.
(2022). Sumario de Legislacién Tributaria de Amé-
rica Latina 2021. CIAT. https://www.ciat.org/suma-
rio-de-legislacion-tributaria-de-america-latina-2021/

Economic Commission for Latin America and the Cari-
bbean. (2021). Fiscal Panorama of Latin America and
the Caribbean 2021: Fiscal policy challenges for trans-
formative recovery post-COVID-19. ECLAC. https://
www.cepal.org/en/publications/46809-fiscal-pano-
rama-latin-america-and-caribbean-2021-fiscal-poli-

cy-challenges

Decreto Supremo N° 044-2020-PCM, Decreto Supremo
que declara Estado de Emergencia Nacional por las
graves circunstancias que afectan la vida de la Nacion
a consecuencia del brote del COVID-19. (2020). Poder
Ejecutivo. Diario Oficial El Peruano, 15 de marzo.

De Echave, J., & Flores, C. (2020). Mineria y tributacion
en tiempos de pre y postpandemia. Oxfam America
Inc.  https://cooperaccion.org.pe/publicaciones/mi-
neria-y-tributacion-en-tiempos-de-pre-y-postpande-
mia/

Garzon Albornoz, M. A. (2021). Retos y tendencias del
sector minero en el contexto de la transicion energé-
tica. Universidad Externado de Colombia. https://
publicaciones.uexternado.edu.co/gpd-retos-y-ten-
dencias-del-sector-minero-en-el-contexto-de-la-tran-
sicion-energetica-9789587906264.html

DEL PERU

Ganiko, G., & Merino, C. (2018). Nota de discusién N° 002-
2018-CF/ST - Ingresos ptiblicos y reformas tributarias
en los paises de la Alianza del Pacifico. Secretaria Téc-
nica del Consejo Fiscal. https://cf.gob.pe/documentos/
nota-de-discusion-n-002-2018-cf-st-ingresos-publi-
cos-y-reformas-tributarias-en-los-paises-de-la-alian-

za-del-pacifico/

Herrera Saavedra, J., Villar Otalora, J., & Campo Roble-
do, J. (2022). Tributacion en Colombia: Aproximacion
tedrica y empirica de la curva de Laffer. Revista de
Economia Institucional, 24(47), 117-143. https://doi.
org/10.18601/01245996.v24n47.05

Instituto Peruano de Economia. (Agosto 2019). Evalua-
cion de la estructura tributaria del sector minero. IPE.
https://www.ipe.org.pe/portal/evaluacion-de-la-es-
tructura-tributaria-del-sector-minero/

Kaldor, N. (2021). El papel de la tributacion en el desarro-
llo econémico. El Trimestre Econémico, 88(352), 1215-
1244, https://doi.org/10.20430/ete.v88i352.1346

Lahura, E., & Castillo, G. (2018). El efecto de cambios tri-
butarios sobre la actividad econdmica en Pert: Una
Ampliacién del enfoque Narrativo. Revista Estudios
Econdémicos, (36), 31-53. https://www.bcrp.gob.pe/pu-
blicaciones/revista-estudios-economicos.html

Landa, Y. (2017). Revenue from the extractive in-
dustries and copper mining in Peru. Problemas
del  Desarrollo, 48(189), 141-168. http://www.
scielo.org.mx/scielo.php?script=sci arttext&pi-
d=S0301-70362017000200141&Ing=es&tlng=en

Lara Rodriguez, J. S., Tosi Furtado, A., & Altimiras Mar-
tin, A. (2019). Mineria del platino y el oro en Choco:
pobreza, riqueza natural e informalidad. Revista de
Economia Institucional, 22(42), 241-268. https://doi.
org/10.18601/01245996.v22n42.10

Lozano-Espitia, L., & Arias-Rodriguez E (2018). Curvas
de Laffer de la Tributacién en Colombia. Borradores
de Economia, 10(45), 1-40. https://doi.org/10.32468/
be.1045

Moreno Kong, J. M. (2018). Influencia del PBI y la infla-
cion en el ingreso tributario del Perti, periodo 2003-2017
[Tesis para obtener el titulo profesional de economista
con mencion en Finanzas, Universidad Privada An-
tenor Orrego]. Repositorio Digital de la Universidad
Privada Antenor Orrego. https://repositorio.upao.edu.
pe/handle/20.500.12759/4352

Moscoso-Paucarchuco, K. M., Beratn-Espiritu, M. M., &
Cérdenas-Bustamante, M. A. (2021). Contribucién de
la minerfa en términos de canon y otras regalias en el

Vol. 30 N° 63/Mayo-agosto, 2022 | QUIPURAMAYOC /67



JHENNIE NEYSHA COAQUIRA TABOADA / DIEGO ALFONSO CHAUPIS PAJUELO / VICTOR FERNANDO JESUS BURGOS ZAVALETA

Pert. Investigacion Valdizana, 15(2), 57-68. https://re-
vistas.unheval.edu.pe/index.php/riv/article/view/1007

Ondetti, G. (2017). The Power of Preferences: Economic
Elites and Light Taxation in Mexico. Revista Mexicana
de Ciencias Politicas y Sociales, 62(231), 47-76. https://
doi.org/10.1016/S0185-1918(17)30038-7

Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Eco-
noémicos. (2022). Estadisticas Tributarias en América
Latina y el Caribe. OECD Publishing. https://doi.or-
g/10.1787/68739b9b-en-es

PricewaterhouseCoopers. (2021). Mine 2021. Grandes ex-
pectativas, aprovechando el mafiana. PwC. https://www.
pwc.pe/es/publicaciones/PwC-Mine-2021-esp.pdf

Superintendencia Nacional de Aduanas y de Administracién
Tributaria. (2016). Plan de trabajo para mejorar la re-
caudacion 2016-2017. https://www.mef.gob.pe/conte-
nidos/pol econ/documentos/e Plan Trabajo incre-
mento Rec SUNAT.pdf

Superintendencia Nacional de Aduanas y de Administracion
Tributaria. (2017). Plan de trabajo para mejorar la re-
caudacion: Tributos Internos 2017-2018. https://www.
mef.gob.pe/contenidos/pol econ/documentos/plan_tra-
bajo SUNAT 2017 2019.pdf

Superintendencia Nacional de Aduanas y de Administracién
Tributaria. (2018). Informe N° 012-2018-SUNAT/7A0000.
https://www.mef.gob.pe/contenidos/tributos/doc/Plan
de Trabajo SUNAT.pdf

Superintendencia Nacional de Aduanas y de Administracion
Tributaria. (2022). Ingresos recaudados por la SUNAT.
https://www.sunat.gob.pe/estadisticasestudios/ingre-
sos-recaudados.html

Tsindeliani, I. A., Burova, A. S., Migacheva, E. V., Anisina,
K. T., Kopina, A. A., & Rodygina, V. E. (2019). Main
elements of taxation in the conditions of the develop-
ment of digital economy. Utopia y Praxis Latinoameri-
cana, 24(5), 129-137. https://www.redalyc.org/articu-
lo.0a?id=27962050017

Valencia Gutiérrez, A. (2017). Tributacién del sector
minero y recuperacion del medio ambiente en Pert,
2011-2016. Quipukamayoc, 28(58), 77-85. https://doi.
org/10.15381/quipu.v28i58.17919

Varela, A. Y. (2021). Claves de Tributacion Minera. Revista
de Estudios Tributarios. 25(21), 379-396. https://revis-
taestudiostributarios.uchile.cl/index.php/RET/article/
view/64661

68/ QVIPVRAMAYOC | Vol. 30 N° 63/Mayo-agosto, 2022

Conflicto de intereses / Competing interests
Los autores declaramos que no existe conflicto de intereses.
Contribucion de los autores / Authors' Contribution

Jhennie Neysha Coaquira Taboada (autor principal): Investigacion,
conceptualizacion, redaccion (borrador original).

Diego Alfonso Chaupis Pajuelo (coautor): Investigacion, conceptualiza-
cion, validacion, supervision, redaccion (borrador original).

Fernando Burgos Zavaleta (coautor): Investigacion, andlisis formal,
redaccion (revision y edicion).



ISSN: 1560-9103 (version impresa) / 1609-8196 (version electrénica)

QUIPVKAMAYOC 30(63) Mayo-agosto, 2022: 69-79
Facultad de Ciencias Contables - UNMSM

DOL: https://doi.org/10.15381/quipuv30i63.24043

ARTICULO DE REVISION

LAS FINTECH Y EL PROCESO DE INCLUSION FINANCIERA

EN PERU

FINTECHS AND THE FINANCIAL INCLUSION PROCESS IN PERU

ANAPIERINA ANDREA SALAS QUENTA

Ministerio de Economfa y Finanzas

Lima, Peru

ORCID: https://orcid.org/0000-0001-9486-603X
Correo electrénico: asalas@mef,gob.pe

RESUMEN

El objetivo fue examinar la relevancia que tienen las fintech en el
proceso de inclusién financiera en Peru. El estudio fue descriptivo
y se realizd mediante una revision documentaria. El alcance de la
investigacion encontrd que las fintech apuntan a servir a segmentos
no cubiertos por la banca tradicional y tienen un gran potencial de
desarrollo, producto de las ventajas de la digitalizacion y el apro-
vechamiento de la innovacion, las tendencias de la banca abierta
y el modelo cooperativo. Asimismo, estas empresas hacen frente
a obstaculos que han impedido un mayor progreso en la inclusion
financiera, tales como la ausencia de productos financieros que
se adeclen a las necesidades y los altos costos operacionales
frente a los bajos margenes de utilidad, que representa atender a
los segmentos excluidos a través de métodos tradicionales. Como
conclusion, se observa que las Fintech contribuyen al proceso de
inclusion financiera en el Perd brindando acceso a productos y ser-
vicios a los segmentos de la poblacion tradicionalmente excluida.
Ademas, promueven la competencia en el sistema financiero al
introducir productos adecuados a la necesidad del cliente, de una
manera mas eficiente. Sin embargo, a pesar de los avances en el
sector, es necesario generar mas evidencia alrededor de los impac-
tos que tienen las fintech sobre el proceso de inclusion financiera.
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ABSTRACT

The objective of the study was to examine the relevance of fintech
in the process of financial inclusion in Peru. The analysis was
descriptive and was carried out through a documentary review.
The scope of the investigation found that fintech companies aim
to serve segments not covered by traditional banking and have
great development potential, as a result of the advantages of
digitization and the use of innovation, open banking trends, and
a cooperative model. Likewise, these companies face obstacles
that have prevented further progress in financial inclusion, such
as the absence of financial products that meet the needs and the
high operational costs compared to the low profit margins, which
represent the traditional assistance given to those of excluded
segments. In conclusion, it is noted that Fintechs contribute to
the process of financial inclusion in Peru by providing access to
products and services to segments of the traditionally excluded
population. In addition, they promote competition in the financial
system by introducing products suited to the client's needs, in a
more efficient manner. However, despite the advances in the sector,
it is essential to generate more evidence around the impacts that
fintechs have on the financial inclusion process.
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INTRODUCCION

La necesidad de contar con productos financieros van-
guardistas, orientados al cliente y a los segmentos no aten-
didos por la banca tradicional, ha impulsado la innova-
cion disruptiva y el uso de la tecnologia para el desarrollo
de nuevos productos (Ames, 2018). Ello se alinea con lo
establecido en el objetivo prioritario 2 de la Politica Na-
cional de Inclusion Financiera (PNIF), referido a la ne-
cesidad de contar con productos y servicios financieros
adecuados para la poblacion. De este modo, en el contexto
global, en donde se busca la innovacién en la provision de
los servicios financieros, haciendo uso de la tecnologia, es
que se desarrollan y evolucionan las fintech.

Para Rojas (2016), el sector fintech estd compuesto por
empresas no financieras que hacen uso de la tecnologia
digital para ofrecer productos y servicios financieros a la
poblacion desatendida por el sistema financiero tradicio-
nal. A ello, el Banco Central de Reserva del Pert (2017)
adiciona que los productos ofrecidos por las fintech son
menos costosos y mas eficientes que los provistos por el
sistema financiero tradicional. En esta linea, el Comité de
Supervision Bancaria de Basilea (2018) se refiere a las fin-
tech como tecnofinanzas, indicando que las innovaciones
financieras que estas generan dan lugar a la creacién de
nuevos modelos de negocios, asi como aplicaciones y pro-
ductos que se traducen como beneficios importantes en
los mercados y en la prestacion de servicios financieros.

Las fintech utilizan la tecnologia apuntando a crear pro-
ductos y servicios orientados al cliente, buscando hacerlo
de forma innovadora y eficiente (Maestre, 2020). Ademds,
las fintech también estan asociadas, por su misma natura-
leza —innovadora y disruptiva—, a otros atributos, como
menciona Garcia de la Cruz (2019): “fintech significa
‘oportunidades, ‘libertad, ‘inversién inteligente’ o ‘faci-
lidad de ahorro” (parr. 2). En este sentido, la disrupcién
tecnoldgica en el sistema financiero es una tendencia ne-
cesaria para su desarrollo, pues, asi como lo mencionan
Perkins (2020) y Senyo et al. (2022), el uso complementa-
rio de estas tecnologias dentro de los servicios financieros
podria potencialmente crear beneficios, asi muchas tecno-
logias apuntan a la mejora de la eficiencia en el mercado a
través de una reduccion de costos.

De esta forma, se observa que las fintech estin orientadas
a proveer productos y servicios financieros de manera mas
eficiente que la banca tradicional, en especial a segmentos
no atendidos o atendidos parcialmente, los cuales forman
parte de la poblacion excluida financieramente. De este
modo, es necesario conocer como se vincula el desarrollo
de las fintech en el Pert con el proceso de inclusion finan-
ciera. Ello considerando que la inclusion financiera debe
ser abordada de manera integral desde intervenciones a lo
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largo del tiempo, las cuales permitan fomentar el acceso
y uso responsable de productos y servicios financieros de
calidad que sean idéneos, seguros y modernos para to-
dos los segmentos de la poblacion. De ahi que la presente
investigacién pretende responder la siguiente pregunta:
;Cudl es el aporte de las fintech al proceso de inclusion
financiera en Pert?

De modo que, mediante un enfoque cualitativo, el estu-
dio se orientd a comprender los aportes que realizan las
fintech en el proceso de inclusion financiera en Peru. Ade-
mds, el alcance de la presente investigacion fue descripti-
vo, debido a que se detallaron los principales verticales de
la industria fintech en el Perd, asi como los avances reali-
zados por esta, observando asi, las ventajas que la indus-
tria tiene para impulsar la inclusién financiera.

Por otro lado, la técnica utilizada para la obtencion de los
datos del estudio fue la documentacion, a través de la cual
se recolectd informacion acerca de las caracteristicas y
avances de la industria fintech. Asimismo, dentro de este
marco de analisis se revisaron los aportes de esta industria
al proceso de inclusion financiera en Perd, por tal motivo,
se procedid a organizar y sistematizar de manera ordena-
da la informacion recabada con relacién a los aportes de
las fintech.

ALCANCE DE LA REVISION

La inclusion financiera, entendida como el acceso y uso
responsable de productos y servicios financieros, es un
medio para incrementar el bienestar de la poblacion
(Raccanello & Herrera Guzmadn, 2014). De esta manera,
la inclusion financiera, y en particular el acceso y uso de
servicios financieros son resultado de la interaccién entre
la oferta y la demanda (Beck & De la Torre, 2006) tal y
como se observa en la Figura 1. Dicho esto, por el lado
de la oferta, de acuerdo con lo expuesto por Sotomayor
et al. (2018), las menores comisiones, asi como menores
requerimientos de documentacion y la cercania a la red
de atencion de entidades del sistema financiero, genera un
impacto positivo en la inclusion financiera. De manera si-
milar, Demirgii¢-Kunt et al. (2022) demostraron que los
costos elevados y la lejania fisica son barreras comunes
al uso de cuentas de dep6sito formales, especialmente en
areas rurales.

Desde la demanda, Fay (2021) menciona que las personas
no desean acceder al sistema financiero formal porque los
productos financieros son demasiado costosos y no estan
disefiados para cubrir sus necesidades, y el nivel de con-
fianza que tienen en las entidades financieras es bajo. Ello
concuerda con Sotomayor et al. (2018), quienes hallaron
que los bajos niveles de conocimientos financieros podrian
ser una barrera a la demanda por servicios financieros. En
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Figura 1

Diagnéstico de la Inclusion financiera en el Pert
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Nota. Adaptacion de El ecosistema, la inclusién financiera y la educacion financiera, por Banco de la Nacion, 2018.

este sentido, existen limitantes por el lado de la demanda
para el acceso a financiamiento, no solo por parte de las
personas naturales sino también por parte de las empresas,
en especial al segmento de las micro y pequefias empresas
en el Pert (Yancari Cueva et al., 2022).

Entonces, para una promocion de servicios financieros
adecuada y orientada al consumidor, son necesarias poli-
ticas que favorezcan la innovacion y fomenten el desarro-
llo de las condiciones adecuadas para la provision de estos
servicios en un ambiente seguro (Arbuli & Heras, 2019).
Ello concuerda con Yancari (2018), quien sefiala que es
viable promover la inclusién financiera haciendo uso de
la tecnologia con el objeto de reducir los costos de tran-
saccion, pues ello ha permitido el desarrollo de productos
financieros mas flexibles y orientados a los consumidores
financieros.

En este sentido, es innegable que en Peru se han conse-
guido avances significativos en materia de inclusion fi-
nanciera durante los ultimos afios. Asi, segun la Superin-
tendencia de Banca, Seguros y Administradoras Privadas
de Fondos de Pensiones (2021), los créditos pasaron de
40,44% en diciembre de 2016 a 44,66% en diciembre de
2021, mientras que los depdsitos se incrementaron de
38,71% en 2016 a 46,65% en 2021.

Asimismo, en todo el territorio peruano existen mas pun-
tos de acceso al sistema financiero, lo cual ha permitido
que la cobertura de productos y servicios financieros se
incremente. Sin embargo, a pesar de los avances antes
mencionados, menos del 5% de los microempresarios ac-
cedid a algtin tipo de operacion crediticia en el sistema
financiero durante el periodo 2017-2019 (Ministerio de la
Produccioén, 2021).

Ademas, de acuerdo con la Superintendencia de Banca,
Seguros y Administradoras Privadas de Fondos de Pensio-
nes y CAF Banco de desarrollo de América Latina (2019),
solo 24% de personas en el drea rural tiene una cuenta de
ahorro en el sistema financiero, ya que existe poco cono-
cimiento sobre canales de atencion como la banca celular
y banca por internet, sobre todo, en dreas rurales y en po-
blaciones de bajos ingresos. Ello aunado a que una baja
proporcion de personas (19%) conoce conceptos financie-
ros, como la tasa de interés, evidencia las limitantes para
el acceso y uso de servicios financieros por parte de la po-
blacién, por lo que se requiere de acciones que permitan
hacer frente a esta brecha de atencidn.

Por otra parte, debido a que es el Estado quien se encuentra
encargado de definir las acciones estratégicas en la politi-
ca del pais (Rodriguez Cairo et al.,, 2022), la intervencién
estatal debe estar orientada a promover las condiciones
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esenciales para el adecuado intercambio entre los mer-
cados (Saldana Pacheco et al., 2022). De esta manera, las
politicas publicas tienen como fin hacer frente a las nece-
sidades de la poblacion (Saldana Pacheco et al., 2020), y
especificamente, en el ambito de los mercados financieros,
promover la competencia en estos mercados.

De ahi que, para incentivar la competencia y promocién
de los mercados financieros en un marco de estabilidad
financiera, es necesaria la creacion de politicas que incen-
tiven y fortalezcan el proceso de inclusion financiera. Para
cumplir con estos objetivos, es indispensable el disefio
de politicas publicas orientadas a mejorar la situaciéon de
bienestar de los consumidores, a través de una oferta de
productos y servicios financieros dentro de un marco de
regulacion adecuado que permita asi su desarrollo (Rodri-
guez Cairo et al., 2020).

En el Peru, la Politica Nacional de Inclusiéon Financiera
(PNIF), aprobada mediante el Decreto Supremo N° 255-
2019-EF (2019), constituye el marco de las politicas en
materia de inclusion financiera, y la define como el “Acce-
so y uso de servicios financieros de calidad por parte de la
poblacién” (p. 12). Por tal razén, se entiende por inclusiéon
financiera al proceso que busca mejorar el bienestar de la
poblacion, a través del acceso y uso responsable de pro-
ductos y servicios financieros de calidad. De este modo,
la dimension de acceso hace referencia a la existencia de
una infraestructura y puntos de atencién que permitan a
la poblacién utilizar los productos y servicios financieros;
el uso depende de una oferta de servicios financieros que
se adectie a las necesidades de los consumidores y al nivel
de confianza que estos tengan sobre los servicios financie-
ros; y la calidad para que los productos y servicios finan-
cieros sean ofertados idoneamente, tomando en cuenta la
proteccién al consumidor.

Asimismo, la PNIF se implementa mediante su Plan Es-
tratégico Multisectorial (PEM), aprobado por el Decreto
Supremo N° 112-2021-EF (2021), e identifica que el pro-
blema publico de “poblacién con bajo nivel de acceso y
uso de servicios financieros de calidad” (p. 14) es especial-
mente relevante, dado que los bajos niveles de inclusién
financiera en el Pertl también afectan la competitividad y
productividad en el pais, y por lo tanto, los niveles de cre-
cimiento y el bienestar general de la poblacién.

En tal sentido, la PNIF establece cinco objetivos priorita-
rios que son, (1) generar mayor confianza en todos los seg-
mentos de la poblacion, (2) contar con una oferta de servi-
cios financieros suficiente y adecuada a las necesidades de
la poblacion, (3) mitigar las fricciones en el funcionamien-
to del mercado, (4) desarrollar la infraestructura de teleco-
municaciones y plataformas digitales para incrementar la
cobertura y el uso de servicios financieros, y (5) fortalecer
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los mecanismos de articulacion de esfuerzos instituciona-
les (Decreto Supremo N° 255-2019-EF, 2019).

De manera que, se busca identificar las relaciones que co-
nectan a la industria fintech con el proceso de inclusiéon
financiera en el Peru, de forma que resulta necesario co-
nocer cudl es la poblacion objetivo que busca atender esta
industria, los objetivos que persigue y su crecimiento.

Asi, Finnovista et al. (2022) identifican los principales
nichos de mercado para las fintech, que se componen de
la siguiente manera: (1) consumidor subbancarizado con
el 32%, (2) consumidor no bancarizado con el 16%, (3)
pyme subbancarizada con el 16% y (4) consumidor banca-
rizado con el 10%, entendiéndose como subbancarizado a
aquel que no obtiene los servicios financieros que necesi-
ta. De tal manera, se puede observar que los segmentos de
atencion de las fintech tienen puntos de encuentro con la
inclusién financiera, al buscar atender a la poblacién tra-
dicionalmente excluida financieramente.

Ademas, seguin seiiala Maestre (2020) los principales ob-
jetivos de las fintech son los siguientes: (1) ofrecer ser-
vicios financieros innovadores y novedosos, (2) aiadir
valor a los productos y servicios ofrecidos en el sistema
financiero, (3) desintermediar productos financieros
por medio del P2P, (4) proveer productos y servicios
financieros a un costo mds eficiente, (5) fomentar ma-
yor acceso y transparencia en la provisiéon de servicios
financieros, y (6) proporcionar soluciones a los servicios
financieros haciendo uso de la tecnologia. En ese sen-
tido, se puede notar que las fintech estan orientadas a
brindar productos y servicios financieros haciendo uso
de la tecnologia y adaptandolos a las necesidades de los
consumidores financieros que se encuentran en segmen-
tos no atendidos.

Por otro lado, Ames (2018) expone que las fintech repre-
sentan una oportunidad para la inclusién financiera debi-
do a las ventajas que ofrecen las tecnologias que emplean.
Ello a causa de que permiten (a) la identificacion digital
que da facilidad a la apertura de una cuenta, (b) la digita-
lizacién de los pagos que facilita las transacciones finan-
cieras y reduce sus costos, (c) facilidad de acceso a dreas
remotas por los sistemas financieros moéviles y (d) mayor
disponibilidad de datos de los clientes, lo cual permite a
las instituciones financieras disefiar productos de acuer-
do con sus caracteristicas especificas. Ello coincide con
Hahm et al. (2021), quienes identifican que la disponibili-
dad, accesibilidad, conciencia, alfabetizacion y la confian-
za son elementos importantes para el desarrollo sostenible
de la industria fintech. Ademas, tal y como sefiala Rojas
(2016), las fintech apuntan a servir segmentos hasta ahora
no cubiertos por la banca tradicional, como las pequenas
y microempresas.
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La industria fintech en Latinoamérica

La industria fintech ha tomado mayor relevancia durante
los dltimos afios, con un crecimiento importante a nivel
mundial. En particular, los ultimos tres afios en Améri-
ca Latina han sido marcados por un fuerte crecimiento
y consolidacion de la industria fintech (Finnovista et al.,
2022). Asimismo, a fines de 2021 se identificaron un to-
tal de 2 482 empresas fintech en Latinoamérica, las cuales
representan el 22,6% de las 11 000 empresas fintech que
existen a nivel mundial (Findexable, 2021).

Por otro lado, Finnovista et al. (2022) también muestran
que desde el afio 2017, Brasil y México aglomeran el ma-
yor numero de fintech en la regién, con 31% y 21%, res-
pectivamente, seguidos por Colombia con 11%, Argentina
con 11% y Chile con 7%. Ademas, las verticales que mas
destacan en América Latina son: Pagos y remesas (25%),
préstamos (18%), tecnologias empresariales para institu-
ciones financieras (15 %), gestion de finanzas empresa-
riales (11%), gestion de finanzas personales (7%), seguros
(7%), gestion patrimonial, trading y mercado de capitales
(6%), crowdfunding (5%) y bancos digitales (5%). Esta
participacién en América Latina pone en evidencia que la
poblacién en estos paises puede acceder potencialmente
a otros productos y servicios financieros, coadyuvando al
fortalecimiento de los beneficios que trae consigo el desa-
rrollo de este segmento.

Figura 2

Principales aportes de las fintech al mercado

La industria fintech en Peri

En Peru existen distintos aportes que las fintech generan
al mercado, en la Figura 2 se sefialan los principales, entre
los cuales destacan la inclusién financiera con 88% y la
reduccién de costos con 70%.

Ademas, se observa que el Perti no ha sido ajeno al creci-
miento de esta industria, ya que al afio 2021 se registraron
168 emprendimientos fintech, representando un incre-
mento de 15% con relacion al afio anterior (Vodanovic,
2021) y de 257% con relacion al ailo 2017 (Finnovista,
2017). Asi, las verticales de la industria fintech en el Pera
son las siguientes (Vodanovic Legal, 2019):

o Pagos y transferencias: Pagos o transferencias entre
cuentas. Incluye facilitadores de pagos (pasarelas).

o Financiamiento participativo: Préstamos de dinero
en pequenas cantidades por parte del ptblico en ge-
neral a favor del publico en general.

o  Cambio de divisas: Cambio de una moneda por otra.

o Gestién de finanzas empresariales: Manejo de re-
cursos, activos y pasivos de una persona juridica o
ente juridico (gestion de facturas, gestion de la conta-
bilidad, gestion patrimonial, etc.)

Inclusifion financiera I 33%

Reduccién de costos / comisiones I 70%

Bancarizacion IS 53%

Mejora en la experiencia de ususario.. I 53%

Contribucién en la educacion financiera N 50%

Financiamiento alternativo N 50%

Transparencia NN 45%

Reduccién de precios I 28%

Formalizacién I 28%

Promocion de competencia I 23%
Otros WM 8%

Nota. Adaptacion de Ecosistema Fintech Peruano 2021: Percepcién de los fundadores y responsables, por J. Salinas, 2021.
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o Gestion de finanzas personales: Asesoria finan-
ciera digital que facilita a las personas naturales a
tomar mejores decisiones financieras y a gestionar
su dinero.

o Préstamos: Financiamientos otorgados por personas
juridicas con recursos propios, utilizando platafor-
mas digitales para alguna(s) o todas las etapas.

o Marketplaces de préstamos y/o ahorros: Conectan
a personas naturales o personas juridicas/entes juri-
dicos interesados en obtener un préstamo o abrir un
deposito de ahorros con empresas financieras que
brinden dichos servicios.

o Plataformas de criptomonedas: Compra, venta,
transferencias y, en general, operaciones con cripto-
monedas.

o Insurtech: Comercializacion y contratacion de segu-
ros utilizando tecnologia.

o  Puntaje crediticio: Evaluacion y asignacion de pun-
taje crediticio a personas naturales.

o Savings: Facilitan el ahorro de dinero de personas
naturales mediante un sistema de juntas, de manera
que se distribuya o use el dinero juntado conforme a
metas u objetivos definidos.

o Inversiones: Asesoria financiera digital que facilita a
inversionistas a tomar una mejor decisién de inver-
sién y/o a la gestion de portafolios de inversion.

Definitivamente, para Vodanovic (2021), las verticales
con mayor participacién en el Pert son pagos con 20%
del total de emprendimientos fintech, financiamientos con
24%, y finalmente, divisas con 18%, mostrandose como
una plaza atractiva para las fintech en el segmento de cam-
bio de divisas.

Digitalizacién y fintech durante la pandemia del
COVID-19

En el Perd, el desarrollo de las fintech también se dio
durante el periodo de crisis sanitaria, pues la pande-
mia del COVID-19 demostrd que la digitalizacion de la
economia y en especial de los servicios financieros era
una necesidad. Esto fue particularmente esencial en los
segmentos de menores ingresos y en las zonas donde la
cobertura e infraestructura de telecomunicaciones era
escasa.

De este modo, se observa que la digitalizacion del sis-
tema financiero permitiria la expansion de los produc-
tos y servicios especializados ofrecidos por las fintech,
las cuales se adaptan a las necesidades particulares del
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cliente financiero; ademas, permitiria la oportunidad de
bancarizar a un mayor segmento de la poblacidn, facili-
tando la migracion del uso de efectivo en las transaccio-
nes a un esquema que prefiera realizar estas dentro del
sistema financiero.

Asi, a lo largo de estos ultimos afios se hizo evidente el
crecimiento del uso de medios digitales, y esto a su vez
derivé en un crecimiento y fortalecimiento de la industria
fintech, que cobr6 mayor relevancia debido a la crisis sani-
taria. Por tanto, la crisis sanitaria ha sido un acelerador de
la consolidacién de la industria fintech, la cual promueve
productos innovadores que pueden incrementar la accesi-
bilidad, la asequibilidad y la utilidad de los servicios finan-
cieros basicos (Fay, 2021).

Es asi que los avances en términos de acceso a tecnologias
vinculadas a la digitalizacién de servicios se han vuelto
mds necesarios dentro de los ecosistemas de empresas y
de hogares. De este modo, segin BBVA Research (2017),
se muestra que el Peru registraba un bajo uso en torno
al internet en comparacion con otros paises de la region,
pues solo el 45% de peruanos usaba internet; sin embargo,
desde 2020 en adelante, se aceleré el uso de tecnologias a
todo nivel, a través de internet, teléfonos moviles y tablets
para evitar el contacto fisico. En este ambito, destacé en el
Pert el rapido desarrollo y difusion de las billeteras digi-
tales como una alternativa, por ejemplo, solo la billetera
digital Yape, a julio de 2022, registr6 10 millones de usua-
rios (Vasquez, 2022), lo cual representa casi la mitad de la
poblacién adulta en el Peru.

De esta forma, se observa que este proceso de digitaliza-
cion, aparte del crecimiento de las billeteras digitales, al-
canzo6 a la poblacién en su conjunto por el lado del ahorro.
Asi, el porcentaje de adultos que tenian una cuenta banca-
ria se incremento a 57%, mayor en 14pp al reportado en el
2017 de acuerdo con Demirgii¢-Kunt et al. (2022). Afade
que el 38% realizé algiin pago, mostrando un incremen-
to de 13pp con relaciéon al 2017; adicionalmente, el 10%
de adultos indica que abrid su primera cuenta de ahorro
para recibir ayuda del Estado a través de la Cuenta-DNI
y otras cuentas digitales. Sin embargo, aunque existieron
avances en inclusion financiera producto de la digitaliza-
cion, es necesario recordar que en Perti ain se muestra un
porcentaje importante de adultos que carecen de acceso a
servicios financieros basicos.

Oportunidades de la banca digital

La industria fintech no se concentra tinicamente a nivel
empresarial, siendo asi, la banca digital es uno de los seg-
mentos que ha presentado un importante desarrollo. Es
asi que el Banco Central de Reserva del Pert (2022) mues-
tra que las operaciones realizadas por medio de la banca
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virtual presentaron un crecimiento exponencial frente a
otros medios como las tarjetas de crédito y el uso de ca-
jeros automaticos. De manera que, entre abril de 2020 y
junio 2022, las operaciones por banca virtual tuvieron un
incremento de 400%, siendo un indicador del impulso que
tuvo el sistema financiero a través de la digitalizacion y el
uso de la tecnologia (Figura 3).

Por otro lado, la banca digital —ya presente en muchos
paises de Latinoamérica— se muestra como un reto en
torno a lograr expandir su nicho de mercado, buscando
ampliar el acceso a financiamiento seguro, y por ende,
mayores niveles de inclusion financiera. En esta linea, Fin-
novista et al. (2022) identifica que, en 2020 el 77% de los
bancos digitales en la region ofrecian servicios financieros
orientados al consumidor, donde el 23% se enfoca en el
diseio de soluciones para empresas.

Alrespecto, se puede notar que la banca digital es un medio
que puede impulsar el desarrollo econdmico a través de la
inclusion financiera; ademads, esta alternativa ha mostrado
que la banca tradicional puede llegar por medios digitales
a lugares donde usualmente es dificil acceder por temas
de infraestructura. Definitivamente, a través de la banca
digital, es posible atender a un segmento poblacional no
atendido por condiciones de demanda (desconfianza en el
sistema) u oferta (costos de transaccion), promoviendo asi
la inclusién financiera.

Figura 3

sHacia a dénde va la regulacién?: Sandbox, open finance
y mds articulacion

El desarrollo de las fintech conlleva consigo los concep-
tos de inclusion financiera, asi como de regulacion. Estos
dos conceptos abarcan el lado de demanda y la oferta,
y es en este marco que los esfuerzos de las autoridades
son necesarios para contar con un adecuado sistema de
funcionamiento. Esto se ve reflejado en el desempefio de
las politicas regulatorias a nivel internacional que buscan
incentivar el desarrollo de las fintech, un caso conocido
es el uso de los Sandbox en el Reino Unido como plata-
forma para la innovacién y el ejercicio de desarrollo de
fintech; por tal motivo, es necesario tomar en cuenta que
esta regulacion es requerida pero también es complemen-
taria a la formulacion de politicas de inclusion financiera,
las cuales deben orientarse a fortalecer los conocimien-
tos y aptitudes que permitan a la poblaciéon migrar de las
transacciones con dinero en efectivo al uso de sistemas
financieros digitales de manera segura y a menores costos
operacionales.

En este sentido, con el fin de contribuir con el desarrollo
de la industria fintech en el Perd, se cre6 el Comité Con-
sultivo de Inclusion Financiera para fintech, en el marco de
la medida 5.2 del PEM aprobado por el Decreto Supremo
N° 112-2021-EE Este comité se constituye como un es-
pacio de articulacién entre entidades del sector publico
y privado, para la elaboracién de propuestas normativas

Variacién porcentual del niimero de operaciones distintas al efectivo realizadas entre abril de

2019 y junio 2022.

Cajeros automaticos _ 106.1%

Debitos directos . 16.8%

Tariets de crecico | 5.0

Tarjets de debito. | 25: 0%

Cheque F 48.9%

Nota. Adaptacion de Series Estadisticas Mensuales, por Banco Central de Reserva del Peru, 2022.

Vol. 30 N° 63/Mayo-agosto, 2022 | QUIPURAMAYOC /75



ANAPIERINA ANDREA SALAS QUENTA / JOSE GERARDO MIRANDA LOPEZ / RAPHAEL ANGEL SALDANA PACHECO / RULMAN ARTURO Diaz

NiIsHIZAKA

0 mecanismos que promuevan la modernidad en la pro-
visiéon de servicios financieros y que contribuya al desa-
rrollo del ecosistema fintech. Por otro lado, con relacién a
otros aspectos regulatorios, existe una tendencia a incluir
el open finance y las fintech en la regulacion de los paises,
lo cual apunta a que se establezcan reglas de juego claras.
Actualmente, paises como Brasil y Colombia ya integra-
ron el open finance en sus sistemas financieros a través
una regulacion apropiada, mostrando que los servicios fi-
nancieros digitales ya se encuentran presentes en América
Latina. Ello debido a que el esquema del open banking y
open finance tienen el potencial de transformar el modelo
bancario a través de una mayor competencia.

Cabe senalar que, la adopcién de esquemas abiertos en el
sistema financiero permitird el acceso a los datos de los
clientes y facilitara el intercambio y la portabilidad de in-
formacién, permitiendo proveer productos y servicios de
una manera mas eficiente. Asimismo, tiene el potencial de
promover el surgimiento de nuevos proveedores de ser-
vicios financieros y de pagos. Dicho esto, el open finance
puede facilitar la inclusion financiera de la poblacién al
impulsar la creacion de canales y entidades que orienten
sus productos y servicios hacia los segmentos actualmente
excluidos (Banco Central de Reserva del Perd, 2021).

Alianzas entre fintech y bancos

El modelo de operacién de las fintech estd orientado a la
competencia y a la cooperacion; por ello, es relevante desta-
car las alianzas estratégicas entre fintech y bancos, las cuales
surgen debido a la transformacién digital que atraviesa el
sistema financiero. De esta forma, el nimero de bancos que
buscan una alianza con una fintech se incrementa cada vez
mas. Adicionalmente, este ambiente colaborativo genera
valor agregado y se traduce en una mejora para el sistema
financiero, en beneficio del consumidor financiero.

En el Peru, existen casos destacados de este tipo de alian-
zas, como la casa de cambio de divisas digital “Kambista” y
los principales bancos en este pais. Dicha alianza, de acuer-
do con Vodanovic (2021), tiene como objetivo alcanzar a
49% de la poblacién no bancarizada en el ambito urbano,
buscando lanzar cuentas de ahorro digitales. Por otro lado,
Interbank y Rappi, un servicio de delivery, firmaron una
alianza estratégica para impulsar la banca digital en el Perd,
permitiendo que los usuarios de Rappi accedan a servicios
financieros digitales provistos por esta entidad. De esta ma-
nera, la cooperacion y la innovacién que se observa en las
fintech permite que se amplie la cobertura de los productos
y servicios financieros a la medida de los consumidores.

Algunas limitaciones
A pesar de los avances mostrados, ain existen barreras

para que las fintech puedan contribuir de mejor manera
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con el proceso de inclusion financiera de la poblacion. Asi,
el Banco Interamericano de Desarrollo (2017) identifica
dos limitantes importantes: “(I) las limitaciones origina-
das en la falta de demanda, que reflejan la ausencia de pro-
ductos que se adectien a las necesidades y aporten valor
cada uno de los diferentes segmentos, y (II) los altos cos-
tos operacionales frente a los bajos margenes de utilidad
que representa atender a los segmentos excluidos a través
de métodos tradicionales” (p. 17). Aunado a esto, se debe
recordar que, en el Pert1, de acuerdo con la PNIF (Decreto
Supremo N° 255-2019-EF, 2019), la falta de infraestruc-
tura fisica en telecomunicaciones y el déficit en la calidad
adn persistente, repercute en la brecha de accesibilidad a
los servicios financieros, y a su vez, también limita el desa-
rrollo de servicios financieros digitales como los provistos
por las fintech.

En tal sentido, las fintech se constituyen en herramientas
de inclusion financiera que poseen un potencial impor-
tante en torno a ampliar la cobertura, asi como brindar
acceso a los servicios financieros de calidad a las personas,
ademds de ser impulsadores de desarrollo econémico. Sin
embargo, a pesar que el desarrollo de las fintech es un fe-
némeno global, todavia existe poca evidencia al respecto
que permita cuantificar los impactos de estas sobre la in-
clusion financiera. Por tal motivo, es relevante contar con
lineas de investigaciéon que fortalezcan su contribucion
sobre el proceso de inclusion financiera.

En ese marco, Lagna y Ravishankar (2021) identifican
cinco areas de investigacion, las cuales muestran donde la
fintech y la inclusion financiera se relacionan para lograr
su maximo potencial: (a) estrategias comerciales para la
inclusion financiera liderada por la fintech, (b) artefactos
digitales de inclusion financiera liderada por la fintech, (c)
entorno empresarial de inclusion financiera liderada por
la fintech, (d) microfundamentos de fintech para la inclu-
sién financiera, (e) impacto de desarrollo de la fintech. De
esta manera, es necesaria la generacion de evidencia para
poder contar con mds herramientas que permitan fomen-
tar el proceso de inclusion financiera en el Peru a través
de las fintech.

CONCLUSIONES

La inclusion financiera en el Pert es un proceso que, de
acuerdo con la PNIE busca mejorar el bienestar a través
del “acceso y uso de servicios financieros de calidad por
parte de la poblacion” (Decreto Supremo N° 255-2019-EFE,
2019, p. 12). En este entender, el problema publico de la
limitada inclusién financiera de la poblaciéon en el Peru
debe ser abordado de manera integral, considerando as-
pectos como condiciones de oferta, demanda, competen-
cia, infraestructura y articulacién de actores publicos y
privados, los cuales van cambiando de acuerdo con el tipo.
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Por tal motivo, este comportamiento dindmico requiere
del uso de la tecnologia y la innovacién para el desarrollo
de productos y servicios financieros que estén orientados
a sus consumidores.

Asi, las fintech son relevantes para el proceso de inclu-
sién financiera en el Pert, debido a que estas empresas
se caracterizan por poner al cliente como el centro de su
actividad, lo cual ha servido de influencia también en la
banca tradicional que se ha visto obligada a transformar
sus servicios, canales de comunicacién y sobre todo sus
modelos de negocio. De esta manera, existen sinergias en
favor del bienestar del consumidor financiero a través del
desarrollo de productos y servicios financieros provistos
por las fintech, los cuales amplian el rango de eleccion de
los clientes.

Por otro lado, las empresas fintech que operan en el Peru
reconocen que entre sus principales aportes al mercado
se encuentran la inclusién financiera con un 88% de par-
ticipacion, le sigue en segunda posicién la reduccion de
costos y comisiones con 70% de participacion y en tercer
lugar se encuentra la bancarizacién con 53%. Asimismo,
se debe notar que la pandemia del COVID-19, ha con-
tribuido con la aceleracion de la digitalizacion, y esto a
su vez, derivo en el crecimiento de la industria fintech, la
cual ha sido capaz de responder a los desafios de la pande-
mia, ya que fueron agiles e innovadoras al momento de su
adaptacion a las condiciones que presentaba el mercado.

Ademas, se debe reconocer que el auge de las fintech es un
suceso global y no un evento aislado o que se concentre
solamente en una region. En particular, dentro de Améri-
ca Latina existen casos de paises que han apostado por in-
cluir la bancarizacién digital y una banca abierta a sus es-
quemas de sistemas financieros, impulsando asi el proceso
de las fintech en diversos aspectos de estas economias.

No obstante, el proceso de adaptacion de las fintech den-
tro de las economias presenta desafios, como el de adaptar
la normatividad a los rapidos cambios de la innovacién
y establecer medidas de regulacién que permitan que es-
tos sistemas operen de manera eficiente. Asi, este proceso
muestra una oportunidad vinculada al proceso de inclu-
sién financiera mediante el cual se puede atender a una
mayor poblaciéon y en especifico a aquellos segmentos que
se han mantenido alejados del sistema financiero formal,
ya sea por costos de transacciones, dificultad de acceso o
porque simplemente la oferta de producto no se adapta a
sus necesidades.

A fin de seguir impulsando a la industria fintech, es nece-
sario el desarrollo de una adecuada regulacién que per-
mita incentivar la inversién, y a su vez, brindar protec-
cién al usuario final. Complementario a ello, se requiere

la generacién de espacios dindmicos que permitan la ar-
ticulacion entre el sector publico y privado, para el mejor
disefio de politicas publicas. En ese contexto, se establece
el Comité Consultivo de Inclusién Financiera para Fin-
tech, encargado de la elaboracién de propuestas norma-
tivas 0 mecanismos que promuevan la modernidad en la
provision de servicios financieros, y que contribuya con el
desarrollo del ecosistema fintech.

En esta linea, el desarrollo fintech muestra una ten-
dencia que aspira a estar presente en corto plazo en
los sistemas financieros de todo el mundo. Asimismo,
se observa que la convivencia y adaptacion de la banca
tradicional y la tecnologia es un proceso que debe in-
centivarse apuntando a volver mds eficiente y competi-
tiva la gama de productos y servicios que se ofrecen en
el sistema financiero. Esta adaptacién y customizacién
de productos fintech favoreceria al crecimiento de su
industria, asi como la dinamizacién del sistema finan-
ciero, volviéndolo mas atractivo para los usuarios que
buscan alternativas y de esta manera lograr ampliar el
alcance de la inclusion financiera.

Finalmente, algunas preguntas que deben abordarse en la
agenda de investigacion futura son: ;Cuales han sido los
efectos de los avances en regulacién fintech en América
Latina? Asi como: ;Cudles son las principales limitantes
que enfrentan las fintech en el Pert? ;Es el acceso a finan-
ciamiento una de estas limitantes?
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