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DOCUMENTO: MODELOS DE SERIES DE TIEMPO PARA LA PROYECCION DE INGRESOS FISCALES EN CHILE

RESUMEN

Laproyecciondeingresosfiscales por parte dela Direccion de Presupuestos resulta clave parael buenfuncionamiento
del marco en el que se desarrolla la politica fiscal chilena, guiada por la regla de Balance Ciclicamente Ajustado. Con
el fin de generar nuevas herramientas que aumenten la precision de las estimaciones de ingresos, se ha elaborado
un set de modelos de series de tiempo, que ya se han comenzado a utilizar en la proyeccion de escenarios fiscales
mas recientes. Este set aborda todas las partidas de ingresos: la recaudacion tributaria no minera, los relacionados
alamineria del cobrey los ingresos no tributarios, contribuyendo a la literatura nacional al ahondar en la proyeccion
de estos ultimos dos componentes. La publicacion de estos modelos constituye un avance en al menos tres
dimensiones: 1) mayor transparencia en el proceso de estimacion de los ingresos fiscales; 2) mejoras en la precision
de la estimacion, ya que al sumar este nuevo set de modelos entrega una mayor cantidad de insumos, que van mas
alla de los modelos utilizados tradicionalmente y el juicio experto; y 3) permite un mayor seguimiento, ya que ahora
el observador externo puede contar con un instrumental adicional para predecir con mayor eficacia la dinamica de
ingresos fiscales en el corto y mediano plazo. A su vez, se reportan las elasticidades de los modelos reflejando las
dinamicas de corto y largo plazo, lo cual es relevante no solo por medir la sensibilidad de algunos impuestos a la
actividad econdmica, sino que también por el impacto en el calculo del ajuste ciclico de los ingresos estructurales
utilizados en el indicador del Balance Ciclicamente Ajustado (BCA).
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INTRODUCCION

La Direccion de Presupuestos (Dipres) tiene, entre sus principales labores, la elaboracion del Proyecto de Ley de
Presupuestos junto con la elaboracién de una programacion financiera para el mediano plazo. Esto se ha traducido
en la generacion de proyecciones para distintas partidas de interés, como lo son los ingresos fiscales, el gasto
publico, los balances de gobierno (efectivo y estructural) y, mas recientemente, se ha afiadido la proyeccion de
deuda bruta para un horizonte de 4 afios hacia adelante (Dipres, 2019a).

Por otra parte, la politica fiscal chilena esta guiada, desde la elaboracion del presupuesto del afio 2001, por una
regla basada en el balance ciclicamente ajustado, o estructural, del gobierno central (Marcel et al., 2001, Larrain et
al,, 2011). Desde su origen, la regla fiscal trabaja en base a un objetivo de balance estructural como porcentaje del
PIB. Actualmente, la meta se define en un decreto supremo, amparado en lo que indica la Ley de Responsabilidad
Fiscal N° 20.128.

El decreto de politica fiscal mas reciente publicado a la fecha, N° 743 del 5 de junio de 2018, contempla una
reduccion del déficit estructural, es decir, no se trata de una meta puntual para todo el periodo, sino una meta de
convergencia. Frente a este tipo de metas, resulta alin mas importante contar con proyecciones fiscales confiables,
dado que sobre estas descansa el funcionamiento esperado por el gobierno para su politica fiscal. En este aspecto,
es la proyeccion de ingresos, sobre los cuales se estima el efecto del ciclo econdmico, la base para determinar la
meta de saldo estructural y, consecuentemente, el gasto publico y las necesidades de financiamiento.

Pero, alin con toda la importancia que posee la proyeccion de ingresos fiscales en la determinacion de la politica
fiscal, son el resto de las variables, como el gasto de gobierno, los balances o la deuda bruta y neta los que centran
la atencion de analistas y otros seguidores externos, y donde existen mas herramientas de control por parte de
otros organismos, como el Congreso, la Contraloria o el Consejo Fiscal Autonomo.

Dado lo anterior, en el presente trabajo se expone el set de modelos de series de tiempo utilizados en la proyeccion
deingresos fiscales. Se busca con esto contribuir a la transparencia del proceso de estimacion de este componente
tan relevante en la determinacion de la politica fiscal chilena, y dotar de una herramienta eficaz de seguimiento al
observador externo.

A su vez, aunque la literatura para la proyeccion de ingresos fiscales existe para otros paises (ver por ejemplo
Kyobe y Danninger, 2005, Buetner y Kauder, 2010, Jochimsen y Lehmann, 2017), para el caso chileno esta se limita
principalmente a la estimacion de elasticidades para las principales lineas de impuestos, sin ahondar en otros
componentes relevantes, como los ingresos fiscales relacionados a la mineria, u otros ingresos no tributarios.

Para la estimacion de modelos de series de tiempo que se presentan en este documento, se realiza una separacion
entre los ingresos tributarios no mineros, ingresos fiscales provenientes de la mineria del cobre y otros ingresos
no tributarios, con a su vez distintos grados de desagregacion dentro de cada categoria, utilizando dos tipos de
“familias” de serie de tiempo: modelos ARIMAs y de elasticidades (con términos de correccién de errores). Al
publicar los modelos de series de tiempo que se consultan al momento de proyectar los ingresos fiscales fortalece
la credibilidad y seguimiento de un elemento clave en el esquema completo de la politica fiscal chilena.

Adicionalmente, dado que los modelos que estiman elasticidades rescatan en algunas de sus especificaciones la
dinamica de corto y largo plazo de la recaudacion de alguna partida de ingreso con respecto a su principal variable
macro explicativa, permite estimar la sensibilidad de algunos impuestos, en especial Ios no mineros, respecto al
PIB. Estas elasticidades son relevantes no solo por el impacto en la proyeccion en si misma de los ingresos fiscales.
También lo son por el impacto en el calculo del ajuste ciclico de los ingresos estructurales utilizados en el indicador
de Balance Ciclicamente Ajustado (BCA).

El presente documento se estructura de la siguiente manera. Posterior a esta introduccion, se profundiza en la
situacion actual que tiene la proyeccion de ingresos en el marco fiscal de Chile, y la importancia de complementar
su actual medicion con otras metodologias. Luego, se analizan algunos casos de proyecciones de ingresos fiscales
utilizando modelos economeétricos de series de tiempo. A continuacion, se enlistan y explican los modelos utilizados
para las partidas de ingresos, separando por categoria de ingreso, por tipo de modeloy por la frecuencia que se utilice
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la serie de datos. Posteriormente, se utilizan los modelos expuestos en la seccion previa de ingresos tributarios no
mineros para estimar elasticidades con respecto al PIB. Finalmente, se presentan algunas conclusiones y desafios.

PROYECCION DE INGRESOS FISCALES EN CHILE

La ley de Administracién Financiera del Estado (D.L. 1263), en su articulo 5°, indica que "el sistema presupuestario
estara constituido por un programa financiero de mediano plazo y por presupuestos anuales debidamente
coordinados entre si”. Adicionalmente, el articulo 9° indica que “el sistema presupuestario elaborado en conformidad
a lo dispuesto en el articulo 5° del presente cuerpo legal, estara constituido por un programa financiero a tres o
mas anos plazo y un presupuesto para el gjercicio del afo, el que sera aprobado por ley”. Por ultimo, el articulo 10°
menciona que “el programa financiero es un instrumento de planificacion y gestion financiera de mediano plazo
del Sector Publico elaborado por la Direccion de Presupuestos. Comprendera previsiones de ingresos y gastos, de
créditos internos y externos, de inversiones publicas, de adquisiciones y de necesidades de personal. Comprendera,
asimismo, una estimacion del Balance Estructural del Sector Publico, el que sera calculado anualmente por la
Direccion de Presupuestos, sobre la base de la metodologia, procedimientos y demas normas que se establezcan
mediante decreto supremo emanado del Ministerio de Hacienda. La compatibilizacion de estos presupuestos
permitira formular la politica financiera de mediano plazo de dicho Sector”.

Dado lo mencionado anteriormente, queda clara la obligacion legal que tiene la Dipres de realizar proyecciones
de, entre otras variables, los ingresos fiscales a corto y mediano plazo, ademas de relacionar dichas estimaciones
directamente con el cédlculo del Balance Estructural. La Dipres ha cumplido esta obligacion principalmente al
momento de presentar el Proyecto de Ley de Presupuestos del afio siguiente. Adicionalmente, la Dipres ha
contribuido a complementar la informacion de proyecciones del presupuesto con diversos informes que, a su
vez, han aumentado la periodicidad y profundidad de las estimaciones, comenzando por el documento Aspectos
Macroeconomicos del Proyecto de Ley de Presupuesto, siguiendo con la publicacion del Informe de Finanzas
Publicas en octubre desde el afio 2002, continuando con la Evaluacion de la Gestion Financiera del Sector Publico
en junio de 2003, y, mas recientemente, con la publicacion trimestral de Informe de Finanzas Publicas.

Aungue la proyeccién de ingresos se presenta sistematicamente en los informes previamente citados, no suele
ocupar la principal atencién entre quienes siguen con cuidado el proceso de formulacion de proyecciones fiscales,
respecto al resto de las variables fiscales, esta es clave dada la regla fiscal ocupada en Chile.

La regla fiscal chilena ha sido exitosa, con beneficios que abarcan a todos los sectores econémicos, segin se ha
documentado (Rodriguez et al., 2006, Marcel et al.,, 2010, Frankel, 2011). En la figura 1, se muestra un resumen del
proceso de determinacion de las proyecciones de las distintas variables fiscales relevantes para el Proyecto de Ley
de Presupuestos, y de la estimacién de la programacion financiera a mediano plazo.
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FIGURA 1: DIAGRAMA DE PROYECCIONES FISCALES

Escenario macroecondmico Proyeccion de ingresos Parametros estructurales
(Subsecretaria » fiscales (Comités de expertos
de Hacienda) (Dipres) independientes)

*
Proyeccién de ingresos
ciclicamente ajustados [+

(Dipres)

Meta de balance estructural
v

Gasto total compatible
con lameta
(Dipres)

Proyecciénde
Balance efectivo
(Dipres)

Proyeccién de
Deuda bruta
(Dipres)

Fuente: elaboracion propia

De esta figura, destaca el hecho de que los ingresos fiscales estan en el inicio del proceso de estimacion para el
resto de las variables relevantes. Estos son importantes en todo el proceso, ya que la ejecucién observada de los
ingresos fiscales determina si el espacio de gasto durante el afio es el determinado por la Ley de Presupuestos, o
si sera necesario algun ajuste para cumplir con la meta estructural.

La estimacién de ingresos, como toda proyeccion, esta sujeta a errores. Para el caso chileno (ver Cerda et al,, 2019),
las fuentes de los errores de los ingresos obedecen a errores en la proyeccion de los supuestos macroeconémicos
y a la estimacion de impacto de la recaudacion con su base tributaria a cambios en la variable macroeconomica
base (Dudine y Tovar, 2017). En el caso chileno, al examinar la serie de ingresos tributarios desde 2005, el 45% de
los errores de proyeccion son atribuibles a errores en la estimacion de los supuestos macroeconodmicos, mientras
que el resto son explicados por errores idiosincraticos de los modelos utilizados.

Respecto a la proyeccion de variables macroeconémicas, se han documentado los avances realizados tanto
por parte de la autoridad fiscal como por otros organismos, como el Banco Central, por contar con modelos que
provean estimaciones cada vez mas acertadas (Bravo et al., 2014). La falta de literatura similar para la proyeccion
de ingresos fiscales, junto al porcentaje de error de proyeccion historico atribuible a un componente idiosincratico,
hace notar la necesidad de complementar el actual set de modelos con nuevas herramientas, que permitan mejorar
la labor de proyeccion a corto y mediano plazo.

Por otra parte, la informacion utilizada para proyectar los ingresos fiscales se expone afio a afio al momento en
que se presenta el calculo de los ingresos de la nacion en el Congreso, al momento de analizarse la partida 50 del
Tesoro Publico’. Adicionalmente, un detalle con la explicacion de cada linea de ingreso puede encontrarse en Dipres
(2014). Junto a lo anterior, los resultados de la proyeccion de ingresos, junto con una explicacion en detalle de cada
partida, se puede encontrar en la publicacion del Informe de Finanzas Publicas que acompafia el Proyecto de Ley
de Presupuestos de cada afio (ver por ejemplo Dipres, 2019b).

Las metodologias de proyeccion utilizadas han estado determinadas por patrones histéricos de respuesta de los
impuestos a las variables macro relevantes (PIB, demanda interna, importaciones, etc.). Adicionalmente, se recibe

1 Ver por ejemplo la presentacion realizada en octubre de 2018, en el siguiente link:
https://www.senado.cl/appsenado/index.php?mo=comisiones&ac=sesiones_celebradas&idcomision=624&tipo=3&legi=0&ano=2018&desde=0&hasta=0&comi_nombre=Primera%20
Subcomisi%C3%B3n%20Especial%20Mixta%20de%20Presupuestos&idsesion=13096&idpunto=nada&fecha=23/10/2018&inicio=17:00&termino=&lugar=&listado=2
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informacion por parte de empresas publicas y servicios para alimentar las proyecciones de algunas partidas. Por
ejemplo, para la partida de Cobre bruto, es fundamental la informacion que entrega la empresa estatal Codelco
respecto a sus perspectivas ventas y costos hacia adelante. Por otra parte, tal como se documento en el Recuadro
2 del Informe de Finanzas Publicas, tercer trimestre de 2019, la informacion que entregan los servicios y los
ministerios habia sido clave para proyectar los “Otros ingresos” (ver Dipres, 2019b).

La complementacion de modelos tradicionales, algunos con un fuerte componente del juicio experto, con modelos
econométricos de series de tiempo, requiere de una desagregacion bastante detallada, sobre todo para economias
en desarrollo como la chilena (ver Botri¢ y Vizek, 2012). En casos como el de Chile, suceden con mucha frecuencia
cambios significativos en la estructura tributaria. Es cosa de ver el nUmero importante de ajustes tributarios que se
han llevado a cabo desde el retorno a la democracia (ver Rodriguez et al., 2009). Ademds, en situaciones como la
chilena, donde el pais recibe una parte importante de sus ingresos fiscales por la produccién de cobre, dependiente
directo del ciclo de los commaodities, la estimacion de los ingresos fiscales debe aislar este componente, y modelarlo
en base a la situacion esperada en la industria mundial de este.

Utilizar modelos de series de tiempo como una herramienta adicional para la estimacion de ingresos fiscales es
pertinente. Aunque podria sostenerse que para este tipo de metodologias se necesita una cuantiosa base de datos,
cabe hacer notar que la cantidad y calidad de los datos va en aumento. Ha habido ajustes en los criterios contables
que mejoran la comparabilidad de las series (Dipres, 2004). Ademas, los modelos de series de tiempo son una
herramienta que ira ganando en eficacia y precision, y permiten tener un contraste o un rango de proyeccion a las
estimaciones puntuales que hasta el momento se han generado.

Finalmente, ha sido documentado en la literatura que las proyecciones de las variables fiscales estan expuestas al
ciclo politico?. Por lo tanto, el esfuerzo de este documento por presentar las metodologias alternativas de proyeccion
de ingresos que esta incorporando la Dipres representa un avance en transparencia, y contribuye a la discusion, no
solo del gasto publico, el balance estructural o el nivel de deuda neta, variables que han sido analizadas al detalle
por el Congreso, el Consejo Fiscal, organismos internacionales y/o los agentes de mercado, sino también de todo
el marco fiscal.

MODELOS DE SERIES DE TIEMPO PARA LA ESTIMACION DE LOS INGRESOS FISCALES

La literatura para estimar variables fiscales, entre ellas los ingresos de gobierno, suele ahondar en técnicas de series
de tiempo, modelos macroeconémicos estructurales o modelos de equilibrio general, entre otros®. Sin embargo, la
experiencia muestra que no siempre modelos mas sofisticados econométricamente logran mejores resultados, y
que los modelos de series de tiempo entregan proyecciones acertadas.

Por ejemplo, Favero y Marcellino (2005) exploran la posibilidad de alcanzar estimaciones insesgadas para variables
fiscales en la Zona Euro con modelos ARMA, VAR, modelos semi-estructurales, un pooling de los tres anteriores
(ver Bates y Grander, 1969) y proyecciones institucionales de la OECD. Al respecto, encuentran que los modelos
simples de series de tiempo vy los pooled obtienen mejores resultados. Botri¢ y Vizek (2012) estiman modelos de
series de tiempo para los ingresos fiscales en Croacia (MCO, ARIMA, tendencia, paseo aleatorio y correccion de
errores), los comparan con las estimaciones oficiales, y en base a mediciones de errores de proyeccion (MAPE
y U de Theil) encuentra que los modelos de series de tiempo poseen un mejor desempefio. Leal et al. (2007)
evaluan las proyecciones fiscales en Europa y concluyen que las mejores proyecciones fiscales no son las mejores
estadisticamente hablando sino que deben incluir los desarrollos presupuestarios de las instituciones como
también tener un marco tedrico claro y transparente. Sabaj y Kahveci (2018), encuentran que las proyecciones de
recaudacion tributaria para Albania disminuyen su error al combinar distintos tipos de modelos de prediccion, entre
ellos modelos de series de tiempo.

También se han hecho estudios similares para el caso de Estados Unidos. Krol (2010) compara, para los impuestos
2 Ver al respecto Briick y Stephan (2006), Cassidy, Kamlet y Nagin (1989), Shkurti y Winefordner (1989), Bretschneider et al. (1989), Auerbach (1999), Bischoff y Gohout (2010), Feenberg et al.

(1988), Jonung y Lars (2004) y Kauder, Potrafke, y Schinke (2017). Para un analisis de sesgos en la estimacion de los ingresos fiscales en Chile por periodo presidencial, ver Cerda et al. (2019)
3 Ver ejemplos de esto en Sun'y Lynch (2008), Auerbach (1996), Martin (2009), Jenkins et al. (2000) y Danninger (2005).
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recaudados en el estado de California, distintas alternativas de modelos de series de tiempo respecto a un camino
aleatorio. Encuentra que la metodologia con un menor RMSE es un VAR bayesiano (BVAR), y sugiere que esta
metodologia debe ser considerada entre quienes proyectan recaudaciones tributarias (Litterman, 1986). Beckett-
Camarata (2006) realiza una comparacion entre métodos de proyeccion fiscal sofisticados y simples en el estado de
Ohio, y encuentra que la exactitud de las proyecciones varia por el nivel de agregacion de los ingresos fiscales como
también que los modelos simples son mds apropiados que los complejos. Grizzle y Klay (1994) comparan distintos
métodos alternativos de proyeccion fiscal para 28 estados de EE.UU. y sus resultados indican que el modelamiento
economico combinado con el juicio fiscal produce mejores predicciones que métodos extrapolativos. Por otro lado,
Bretschneider et al. (1989) ocupa tres encuestas de gobierno que incluyen el porcentaje de errores de proyeccion
para ingresos fiscales, donde encuentran que modelos econométricos simples en conjunto con juicio experto son
mas exactos que modelos econométricos en bloques.

Si bien las metodologias de estimacién no han variado significativamente en el transcurso de los afios (Fricke
y Sussmuth, 2014; Belinga et al., 2014; Koester y Priesmeier, 2017; Klemm et al,, 2018), los trabajos sobre las
elasticidades de ingresos tributarios se han basado en investigar su comportamiento a través del tiempo (dindmica)
y en la distincion de elasticidades de corto y largo plazo®*. Siguiendo la misma linea de trabajos anteriores como
Marcel et al. (2007), Rodriguez et al. (2009) y Fricke y Sussmuth (2014), se ocuparon diversas especificaciones
de modelos que reflejan la existencia de una relacién de equilibrio de largo plazo (cointegracién) entre el ingreso
tributario y la actividad econdmica.

Dado lo anterior, el actual trabajo de modelos empleados sigue similar linea respecto a los desarrollados en trabajos
anteriores, no obstante, se hacen importantes avances en la inclusion de nuevas estructuras de los modelos vy la
incorporacion de variables explicativas relevantes en la estructura tributaria de las diferentes partidas.

MODELOS DE PROYECCION DE INGRESOS FISCALES

La proyeccion de ingresos fiscales se separa entre los modelos para proyectar Ingresos Tributarios No Mineros,
Ingresos No Tributarios e Ingresos Mineros. A continuacion, se detallan los modelos de proyeccion fiscal para cada
categoria.

INGRESOS TRIBUTARIOS NO MINEROS (ITNM)

Para los ingresos tributarios no mineros se ocupan dos tipos de desagregacion, la utilizada para el ajuste ciclico en
el célculo del balance estructural (ver Velasco et al., 2010) y una con ain mayor detalle, que denominaremos sub
balance estructural.

La primera se estima para las siguientes partidas:
Impuesto a la Renta Anual
Impuesto a la Renta Mensual
Pagos Provisionales Mensuales (PPM)

Impuestos Indirectos (Impuesto al Valor Agregado -IVA-, Impuestos Especificos, Actos Juridicos y Comercio
Exterior)

Otros

4 Otro enfoque para la estimacion de recaudacion tributaria y elasticidades es el de utilizar micro-simulaciones, lo que es muy Util si se trata de capturar el impacto de un cambio en la legislacion
tributaria. Al respecto, ver Jenkins et al. (2000) y Bayer (2013).

ECCION DE PRESUPUESTOS
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La segunda se basa en una mayor desagregacion de las variables previamente sefialadas, especificamente:
+ Impuesto a la Renta Anual: Impuesto Anual y Sistema de Pagos®

- Impuesto a la Renta Mensual: Impuesto Unico de Segunda Categoria (IUSC), Impuesto Adicional, Impuesto de
Primera Categoria mensual (IDPC mensual), Impuesto Global Complementario mensual (IGC mensual), Tasa
40% para empresas publicas, Articulo 21 de la Ley de Impuesto a la Renta (LIR) y Término de Giro

+ IVA: IVA bruto, crédito especial para empresas constructoras (CEEC) y devoluciones
+ Impuestos Especificos: Tabaco, Combustibles y Pesca
« Otros: fluctuaciones de deudores y otros.

Cabe destacar que se emplean proyecciones con datos mensuales y trimestrales. Las primeras se utilizan
principalmente para proyectar el afio en curso, y van ganando en importancia en la medida que va avanzando el afio
y se conoce el ritmo de ejecucion de los ingresos, y las segundas para proyectar el afio siguiente y el mediano plazo.

Las series de ingresos tributarios corresponden a las publicadas por la Dipres mes a mes en sus informes de
ejecucion®. Especificamente, se utilizan las series de ingresos tributarios no mineros, lo que implica excluir del
Impuesto a la Renta los ingresos por la actividad de la mineria privada. Los modelos se han estimado con series
que se encuentran en frecuencia trimestral desde 1994, salvo las de Operacién Renta (Renta anual, Impuesto anual
y Sistema de Pagos) que se emplearon en frecuencia anual. Las series mensuales, en tanto, utilizan informacion
desde el 20127. Las series en frecuencia trimestral y mensual se desestacionalizaron con variables dicotomicas.

Los modelos utilizados para las series en frecuencia trimestral pueden subdividirse en dos grandes grupos: modelos
ARIMA (con la recaudacion del impuesto expresada como porcentaje del PIB) y de elasticidades (con términos de
correccién de errores). El set de modelos ARIMA se especifican en el Cuadro 1.

CUADRO 1: MODELOS ARIMA PARA SERIES DE FRECUENCIA TRIMESTRAL

MODELOS ESPECIFICACION
n°® dummy
Impuesto,
Modelo 1.1: T = ARIMA(0,0, q; AIC) + Z yjAdj,t + &
t =i
n°® dummy
Impuesto,
Modelo 1.2: — )= ARIMA(p,0,q; AIC) + Z yiAd;, + &
t J=1
n° dummy
Impuesto;
Modelo 1.3: —p1g = ¢ + Bt + ARIMA(p,0,q; AIC) + Z Yidjc + &
t e
4 n°® dummy
Modelo 1.4: AImpuesto, N Impuestos,_1 N Z 5, Bimpuestor A Impuesto,_; Z Ao+
odelo 1.4 T AT T £y Vi%ieTE
j=1 j=1
Step 1: % =cpp+ B + Zn dummy Vidjc + €p
Modelo 1.5: A Impuesto, AlImpuesto,_
Step 2: PB, c+ag_qp+ ijl d; T +¢

Fuente: elaboracion propia

5 Hace referencia a todos los pagos provisionales realizados el afo anterior, junto con otros instrumentos por los que se realizéd un desembolso previo y que generan deducciones o créditos
sobre el impuesto final.

6 Ver http://www.dipres.cl/598/w3-propertyvalue-15491.html

7 A partir de dicho afio, se comenzé a presentar informacion de ejecucién mensual para el Gobierno Central Extrapresupuestario y, por tanto, para el Gobierno Central Total.
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De acuerdo a lo expuesto en el Cuadro 1, el criterio de informacién utilizado es el de Akaike corregido (AIC) .Los
primeros dos modelos tienen como supuesto la existencia de raiz unitaria en el ratio impuesto/PIBE. El Modelo
1.1 es de media movil, teniendo un efecto delimitado la propagacion de los shocks (g periodos). En contraste, el
Modelo 1.2 incorpora la opcidn de un proceso autorregresivo (AR). El Modelo 1.3 incorpora la tasa del impuesto (7¢),
variables dicotémicas especificas a cada partida tributaria y trabaja bajo el supuesto de elasticidad de largo plazo
Impuesto/PIB igual a 1. El Modelo 1.4, con un supuesto de elasticidad similar al caso anterior, captura la variacion
del ratio en base a rezagos de la variable dependiente para un trimestre y para un afio o mas. Finalmente, el Modelo
1.5 se basa en un enfoque de dos etapas a la Engle-Granger, al utilizar los errores de una ecuacion de largo plazo
para la dinamica de corto plazo del impuesto.

En el Modelo 1.5, junto a las variables dicotémicas para capturar estacionalidad, hay otro set que busca rescatar
cambios que afectan la recaudacion por una vez (por ejemplo, ante ajustes transitorios en la tasa de un impuesto
0 por una crisis econdmica), o desde ese punto en adelante (i.e. por aumentos permanentes en las tasas de
impuestos). Las especificaciones de variables dicotémicas y tasas impositivas ocupadas para cada variable de
ingreso tributario se muestran en el Cuadro 2.

CUADRO 2

dcrisis
d_petr

dfact_elect
d_imp_tab
tasa_iusc
tasa_idpc
tasa_iva

dceec_0804

dred_tsc_9501
dred_tsc_0309
dceec_1501
dceec_1601
dceec_1701
d_pc_ret_dev
tasa_act_jur
tasas_aduana

Renta anual

Impuesto Anual

Sistema de Pagos
PPM
Renta mensual
IUSC
Adicional
IVA
IVA bruto
IVA devoluciones
CEEC
Impuesto Especifico

Tabaco
Combustible

Actos juridicos
Comercio Exterior

Filas y columnas hacen referencia a los ingresos tributarios y variables dicotémicas. Celdas sombreadas corresponden a las variables dicotémicas utilizadas para cada ingreso tributario
respectivo

dcrisis: Crisis asidtica (111998-2t1999) y subprime (3t2007-2t2009)

dfact: Implementacion de la factura electronica (desde 3t2014)

dred_ts: Reduccion de tasas de segunda categoria (dred_ts_9501: 1t1995-4t2001) (dred_ts_0309:1t2003-1t2009)

d_petr: Aumento de precio del petrdleo (2004t1 — 2008t3)

d_imp_tab: Aumento impuesto especifico al tabaco (1999t1-200t1)

d_ceec: Cambio de régimen del crédito a las empresas constructoras (d_ceec_0804: desde 2008t4) (d_ceec_1501: desde 2015t1) (d_ceec_1601: desde 2016t1) (d_ceec_1701: desde 2017t1)
d_pc_ret_dev: Cambio base de primera categoria de retirada a devengada

tasa_iusc: Tasa de Impuesto Unico de Segunda Categorfa. Corresponde al promedio de tasas marginales (sin rebaja) efectivas

tasa_idpc: Tasa de Impuesto de Primera categoria. A partir del 2017 afio comercial se ocupé una ponderacion aproximada de 20/80 para montos de ingreso provenientes de las empresas
MIPYMES/(Art.14b) acorde registros de SlI

tasa_iva: Tasa de Impuesto al Valor Agregado
tasa_act_jur: Tasa de Impuesto a los Actos Juridicos (Impuesto de Timbres y Estampillas)

tasa_aduana: Tasa de arancel aduanero por Importaciones calculado como (Ingreso Comercio Exterior) / (Importaciones CIF a pesos chilenos)
Fuente: Sll 'y elaboracién propia

8 Los procesos con raiz unitaria son estacionarios en media, pero no en varianza. Si bien la especificacion de la variable en términos de raiz unitaria no es adecuada, puede ser provechoso en
términos de proyeccion.
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Respecto a los modelos de elasticidad, las especificaciones utilizadas se muestran en el Cuadro 3.

CUADRO 3: MODELOS DE ELASTICIDADES PARA SERIES DE FRECUENCIA TRIMESTRAL

MODELOS ESPECIFICACION
Modelo 2.1: Impuesto, = ay + a; PIB; + &
n° dummy
Modelo 2.2: Impuesto, = ay + a; PIB; + a7, + Z Vidje + &
j=1
n°® dummy
Almpuesto, = oy + (alPIBt_l + ayImpuesto,_q + azti_q + Z Yidj -1 )
. j=1
Modelo 2.3: p select p select
+ Z S;jAImpuesto,_; + Z 0;APIB;_j + &
j=1 j=0
p select n°dummy+tasa
Modelo 2.4: AXy =X, + Z DiAX_j + Z [;Dj; + E;; X = [Impuestoy, PIB;]
j=1 Jj=1
Step 1: Impuesto, = ag + ay PIB; + a,t; + Z;};fummy Yidie + €ep
Modelo 2.5: . _ p select p select
Step 2: Almpuesto, = ag + &p + X2y OjAlmpuesto,_j + X 25" 6;APIB._; + &

Fuente: elaboracion propia

El primer set de modelos (Modelo 2.1y 2.2) corresponden a especificaciones en que solo se estima el componente
de largo plazo. El primero (Modelo 2.1), el mas simple, solo emplea la relacién directa del PIB a la recaudacion
tributaria®. En el segundo (Modelo 2.2) se incorpora la tasa impositiva a cada ingreso tributario respectivo y las
variables dicotémicas empleadas en el trabajo de Rodriguez et al. (2009), que capturan cambios tributarios
relevantes ocurridos desde la década de los 90". Aunque las tasas impositivas no se ocuparon como variables en
dicho trabajo, tienen una alta importancia en el ajuste en nivel ya que capturan todos los cambios en los ingresos
originados por cambios en las tasas de cada impuesto. Cabe alertar que la omision de esta variable podria originar
que cambios en recaudacion por tasas aparezcan capturados por el parametro de elasticidad.

Los otros dos modelos empleados (Modelo 2.3 y 2.4) corresponden a modelos estandar de Correccién de Errores
en que se explotan tanto la relacion de cointegracion como los ajustes de corto plazo de las variables. En el
modelo Modelo 2.3 los ingresos tributarios presentan una relacion de largo plazo al igual que en el Modelo 2.2
(en el componente entre paréntesis). No obstante, se impone ademas que la brecha entre el dato efectivo y los
fundamentos de largo plazo (comdnmente llamado error o residuo de largo plazo) en conjunto con componentes
autorregresivos explican las variaciones de recaudacion de corto plazo. El Modelo 2.4 es un simil del anterior, pero
en este caso la especificacion del modelo es matricial’. El ultimo Modelo (2.5) es un simil al Modelo 2.3 pero con
un proceso en 2 etapas, modelando en una primera parte la relaciéon de cointegracion con las variables de actividad
e impositivas, y en una segunda etapa, los movimientos de corto plazo.

Para concordancia entre las diferentes especificaciones de modelo se ocup6 el mismo rezago para cada variable.
Este esta definido por el rezago con mejor Akaike del modelo VECM (Modelo 2.4). Vale mencionar que, para las series

9 También se estima con respecto a la demanda interna para impuestos indirectos.

70 Si bien no deberia existir una causalidad de los ingresos tributarios a la actividad econémica, resulta provechoso la estimacion por esta especificacion ya que se endogeniza una dindmica
para la actividad econémica, sumado a que es la especificacion ocupada por el trabajo de elasticidades utilizadas oficialmente en el calculo del ajuste ciclico del balance estructural (Rodriguez
et al,, 2009)
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de ingreso tributario anuales (Operacion Renta), la causalidad en niveles de la actividad es rezagada en uno respecto
al ingreso tributario, debido a que esta depende de lo acontecido en la economia al afio anterior. Vale mencionar
que, exceptuando todo lo demas, dado que las devoluciones anuales (Sistema de pagos) estd en funcion de los
pagos que se abonan mensualmente en el afio pasado, esta se estima como ASistema Pagos; = ay + a1APPM,_; + &;.

Para el caso de los modelos de proyeccion mensuales, se ocupan modelos SARIMAX, con datos desde principios
de 2012. Estos modelos permiten expandir los modelos ARIMA agregando componentes estacionales de orden
autorregresivo, en diferencia y de promedio mavil, como también incluye el nimero de pasos temporales para un
periodo estacional. Como variable exdgena todas incluyen IMACEC, no obstante, también se incluye otras como el
tipo de cambio (IVA, Productos Especificos) y el precio del petréleo (Combustibles).

INGRESOS NO TRIBUTARIOS (INT)
Los INT estan compuestos por las siguientes partidas:
Imposiciones Previsionales
Rentas de la propiedad
Ingresos de Operaciones
Donaciones

Otros ingresos

Tal como enlos ITNM, se cuenta con datos de frecuencia mensual y de frecuencia trimestral. Los INT estimados en
frecuencia trimestral cuentan con datos desde el afio 2004 y se proyectan a partir de los modelos ARIMA descritos
anteriormente en el Cuadro 1. En el caso de estas partidas, no se utilizan los modelos de elasticidades, dado que la
relacion entre los INT y la actividad econdmica no ha podido ser vinculada con fuerza en la literatura existente (ver
Marcel et al,, 2010, y Larrain et al, 2011).

Los datos ocupados corresponden a las distintas partidas que componen las series de INT mencionadas
previamente. Por parte del IMACEC, este corresponde a la serie desestacionalizada oficial del Banco Central de
Chile. Se ocuparon en frecuencia mensual desde el 2014.

Ye = Po + B1IMACEC,_1 + f(ARIMA)
Elmodelo base para la estimacion es una regresion lineal en funcion de un componente ARIMA (con opcion de tener

0 no componente estacional) y uno exégeno (IMACEC). El componente ARIMA es autoseleccionado en funcién del
criterio de informacién Akaike corregido.

DE PRESUPUESTOS
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INGRESOS RELACIONADOS A LA MINERIA

Respecto a los ingresos fiscales provenientes del sector minero, se proyecta la recaudacion tributaria de la gran
mineria privada y de Codelco. Los ingresos tributarios mineros se desagregan acorde a las partidas de Impuesto a
la Renta de las 10 empresas mineras privadas mas grandes (GMP10)". Esta desagregacion corresponde a:

- Impuestos a la Renta Anual
o Impuesto Anual
* Primera Categoria
* Impuesto Especifico a la Minera Privada
o Sistema de pago

- Impuesto a la Renta Mensual
o Impuesto Adicional Retenido
o PPM
* Generales
* Del Impuesto Especifico

El Impuesto Especifico a la Actividad Minera corresponde a un impuesto anual adicional al Impuesto de Primera
categoria que tiene como base el margen operacional, mientras que el Impuesto Adicional Retenido corresponde
al impuesto que deben pagar los no residentes por las ganancias obtenidas y que son remesadas al extranjero por
la empresa. Todas las series se encuentran con datos desde el 1994, excepto para el desglose de PPM e Impuesto
Anual en General (Primera Categoria) e Impuesto Especifico, el cual se presenta desde el 2007.

Respecto a la proyeccion de los ingresos traspasados por Codelco, se proyecta solamente la partida Cobre bruto
como un total, aun cuando lo traspasado desde Codelco al fisco consta de impuestos a la renta (Especifico, Primera
Categoria, 40%), el impuesto a las ventas de cobre al extranjero (ex Ley Reservada) y dividendos (ver Acevedo et
al., 2015).

Los modelos para estas series se estiman en frecuencia trimestral y en funcién de diferentes drivers econémicos:
Produccién Minera de Codelco y GMP10, Precio del Cobre, Tipo de cambio Nominal (TCN) y Real (TCR)'?. Para la
produccion Minera se ocupan series provenientes de Cochilco. También se utilizan como insumo las proyecciones
de produccién del metal que dicha institucion genera. La produccion de Codelco se ocupa solo para la proyeccion
de Cobre Bruto, mientras que para las partidas tributarias se ocupa la produccién de GMP10. El precio del cobre
es el referente al precio en la Bolsa de Metales de Londres (BML), y se utilizan las proyecciones que se generan
desde la Subsecretaria de Hacienda, sin dejar de observar las proyecciones que realizan otras instituciones, como
Cochilco o el Banco Central. EI TCN utilizado se extrae de las series historicas publicadas por el Banco Central de
Chile, y las proyecciones utilizadas provienen de la Subsecretaria de Hacienda.

Los modelos utilizados presentan similar naturaleza a los modelos de elasticidad de la parte tributaria. Estos se
observan en el Cuadro 4.

11 Las empresas que entran como GMP10, acorde clasificacién de Cochilco, son: Anglo American Norte, Anglo American Sur, Escondida, Candelaria, Zaldivar, Collahuasi, Cerro Colorado,
Quebrada Blanca, El Abra y Los Pelambres
12 Se especifica una variable de TCR ad-hoc para el sector minero, definido como un precio relativo entre los ingresos mineros respecto a los precios nacionales:

TCR = Precio Cobre * TCN/IPC
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CUADRO 4: MODELOS PARA LA PROYECCION DE INGRESOS MINEROS

MODELOS ESPECIFICACION
Modelo 3.7: Impuesto, = ag + a1 X; + &
3 3

Modelo 3.2: Almpuesto, = ay +Z B AX¢e—j +Z ¥ Almpuestot_j + &

j=1 j=1

3 3
Modelo 3.3: Almpuesto, = ay + a;Impuesto,_q + a X;—1 + Z B AX;—j +Z ¥ Almpuestot_j + &
j=1 j=1

Fuente: elaboracion propia.

Donde X, corresponde a las variables utilizadas en elmodelo que son: X = {Prod. Minera, Precio cobre,TCN, TCR, Prod.
Min + TCR}. En el primer modelo solo se estima el componente de largo plazo, mientras que en el segundo se
estima la serie en diferencias correspondiente al componente de corto plazo de un modelo de cointegracion.
En el tercero se estima el modelo de cointegracion, en donde se agrupa tanto la relaciéon de largo plazo de la
recaudacion con las variables econémicas fundamentales y los ajustes de corto plazo. A diferencia de las series
tributarias no mineras, las series tributarias y econdmicas mineras no presentan un componente estacional, por lo
que no es necesario utilizar variables dicotomicas con dicho propdsito. Al igual que para la parte tributaria, Sistema
de pagos se excluye de la modelacion estandar y se hace en funcion del pago de PPM del afio pasado como
ASistema Pagos, = ag + a{APPM,_{ + ¢, .

CALCULO DE ELASTICIDADES EN BASE A LOS MODELOS DE PROYECCION

Como se menciond previamente, algunas de las especificaciones de los modelos permiten rescatar la dinamica de
corto y largo de la recaudacion de alguna partida de ingreso con respecto a su principal variable macro explicativa,
permitiendo asi estimar las elasticidades de los ITNM al PIB, variable clave para la estimacion de los ingresos
ciclicamente ajustados.

Las elasticidades actualmente ocupadas para el ajuste ciclico son las reportadas en Velasco et al. (2010),
estimadas en Rodriguez et al. (2009). Como se menciond previamente, el célculo del ajuste ciclico de los ITNM
se separa en cinco categorias. Dichas elasticidades fueron estimadas, en su momento, a través de un modelo de
correccion de errores (VEC) ajustado por dummies de estacionalidad, cambios tributarios y cambios en el escenario
macroeconomico. Se utilizd una muestra trimestral del periodo 1990-2008, y una muestra anual de 1988-2008, y
separan la recaudacién en cinco series de impuestos: impuesto a la renta (renta anual, renta mensual y pagos
previsionales mensuales), impuestos indirectos (entre los que estd el IVA) y otros impuestos.

El set de modelos utilizados para estimar los ITNM son utilizados con dos tipos de desagregacion: la que se
ocupara para el calculo del Balance Estructural y una mas detallada. En el Cuadro 5 se entrega el resultado de las
elasticidades utilizadas en el calculo del BCA'y las elasticidades de largo plazo que es posible estimar en base a los
modelos presentados previamente en el Cuadro 3.
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CUADRO 5: ELASTICIDADES ITNM, AGREGACION UTILIZADA PARA EL BCA

ELASTICIDADES DE LARGO PLAZO
SERIES BCA
MOD. 2.1 MOD. 2.2 MOD. 2.3 MOD. 2.4
Renta Anual 1,63 0,89 1,22 1,49 1,23
Renta Mensual 1,82 1,73 1,64 1,66 1,58
PPM 2,39 1,80 1,35 1,80 1,77
Indirectos 1,04 1,07 1,07 1,17 0,95

Fuente: Velasco et al. (2010) y elaboracion propia

Enlos Modelos 2.1y 2.2, la elasticidad esta definida por el pardmetro Beiast = @1. Enlos Modelos 2.3y 2.4 (ECMy
VECM) la derivacion de la elasticidad es indirecta. En el primero’®, este resulta de Seiase = —a1/a2, Mientras que
en el segundo', la elasticidad se deriva de la descomposicion del parametro de largo plazo I1.

El modelo ocupado por Velasco et al. (2010) es igual al Modelo 2.3, definiendo la elasticidad mediante un modelo
VEC. Los resultados muestran que, salvo para los Impuestos Indirectos, las estimaciones obtenidas resultan
menores con la inclusion de mayor data, las tasas impositivas y la variable dicotémica de factura electrénica.
Estas dos Ultimas resultan clave en el objetivo de obtener una mejor estimacion de las elasticidades al capturar
los cambios de ingreso via actividad. Ejemplo de esto es la mayor recaudacion que habria generado la factura
electronica obligatoria con el efecto esperado de disminuir la evasion tributaria. De no incluirse esta variable
dicotomica, la elasticidad estimada habria sido mayor.

Sin embargo, la mayor desagregacion utilizada para la estimacion de los ingresos fiscales con los modelos aqui
presentados permite, a su vez, identificar elasticidades de largo plazo para un nimero mayor de partidas de ITNM.
El Cuadro 6 muestra los resultados de estimar las elasticidades de largo plazo con una desagregacion mayor. En
este contexto, cabe destacar, por ejemplo, que la elasticidad de los ingresos por Actos Juridicos y Comercio Exterior
al no incluirse la tasa impositiva (Modelo 2.1) se desacopla totalmente a valores que la teoria sugeriria, tocando
nuevamente el punto de la importancia que tiene la inclusion de tasas y dummies que capturen la estructura de la
serie.

13 En el 3 modelo se deriva la elasticidad con el supuesto de equilibrio de largo plazo

n° dummy —
(ayPIB;_y + ayImpuesto,_; + azte—1 + X, Yidje—1) =0
_m az n° dummy Vj _
Impuestor_y = —PIBr_y +—— e + X}_] Ldiry = Peas = —a1/az .
2 az az

14 El parametro de largo plazo se puede descomponer en Mgexry = a(kxm)ﬁ’(mxk) (con ky m como el nimero de variables y rango de la matriz). El termino 8, correspondiente al vector de
cointegracion, contiene el pardmetro de elasticidad.
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CUADRO 6
ELASTICIDADES ESTIMADAS
SERIES
MOD2.1 M0D2.2 M0D2.3 MO0D2.4
Renta Anual 09 1.2 1,5 1.2
Impuesto anual 1,9 18 19 2,1
Sistema de Pagos 1,8 1,7 1,7 19
Renta Mensual 1,7 16 1.7 16
PPM 18 13 18 18
IVA 13 14 1.3 16
Productos especificos 1,1 09 0,8 08
Tabaco 13 1.2 1,1 1,1
Combustible 09 08 0,6 05
Actos Juridicos -0,2 1,1 1,1 1.2
Comercio Exterior -1,6 1,0 11 10

Fuente: Elaboracién propia

El instrumental de modelos aqui presentado permite, a la vez, hacer el gjercicio inverso, y estimar elasticidades de
largo plazo para series con un nivel de agregacion mayor. Hay autores que se inclinan por estimar una elasticidad
de largo plazo para una agregacion mayor, incluso para el caso chileno (ver ejemplos en Marcel et al., 2010, y Daude
et al, 2010), dada la ganancia en replicabilidad que esto genera. El Cuadro 7 contiene los resultados de estimar las
elasticidades de largo plazo respecto al PIB, separando los tributos solo entre impuestos directos (impuesto a la
renta) e indirectos (resto, entre ellos IVA).

ELASTICIDADES ESTIMADAS
SERIES
MOD2.1 MOD2.2 MO0D2.3 MOD2.4
Total 1,32 1,21 1,29 1,33
Directos 1,90 1,45 1,53 1,59
Indirectos 1,07 1,07 117 0,95

Fuente: Elaboracién propia

Finalmente, el set de modelos permite generar una entrega periddica de elasticidades de corto plazo de los ITNM,
para los distintos tipos de agregacion. Las elasticidades de corto plazo han ganado relevancia en la literatura que
aborda este topico (ver Fricke y Sussmuth, 2074; Belinga et al.,, 2014; Koester y Priesmeier, 2017; Klemm et al.,
2018). Es mas, las elasticidades de corto plazo podrian ser aun mas relevantes para el cdlculo del BCA que las de
largo plazo (ver Corbo et al., 2011, Anexo Ill). La generacion de elasticidades de corto plazo, aunque mas volatiles,
permiten al observador externo tener una mejor estimacion del impacto que tendria un cambio en el escenario
macroeconomico en la proyeccion de ingresos fiscales en un plazo mas inmediato.



DOCUMENTO: MODELOS DE SERIES DE TIEMPO PARA LA PROYECCION DE INGRESOS FISCALES EN CHILE

CONCLUSIONES Y DESAFIOS

La proyeccion de ingresos fiscales en el corto y mediano plazo por parte de la Dipres no solo constituye una
obligacion legal para la institucion, para también resulta clave contar con una estimacion acertada para una correcta
aplicacion de la regla fiscal de BCA.

Aunque variables fiscales como el gasto, los balances o el nivel de deuda resultan de especial interés para analistas
y organismos externos, los ingresos fiscales son tanto 0 mas relevantes para el buen funcionamiento del marco de
politica fiscal chileno.

El set de modelos de series de tiempo presentado en este trabajo, para la proyeccion de los ingresos fiscales
en Chile, ya se esta utilizando para la elaboracion de escenarios fiscales, para determinar rangos de tolerancia,
evaluar la consistencia de los modelos utilizados tradicionalmente e incluso para determinar directamente algunas
partidas de ingreso relevantes. Tanto en el proceso previo al Proyecto de Ley de Presupuesto 2019 como en las
actualizaciones realizadas posteriormente, los modelos aqui presentados jugaron un rol significativo.

La publicacién de los modelos de series de tiempo para la proyeccién de ingresos fiscales constituye un avance
en al menos tres dimensiones: 1) transparencia, ya que revelan antecedentes para la estimacion de una variable
fiscal clave, con la que hasta ahora no se contaba con tantos antecedentes o controles como si existe para otros
elementos del marco fiscal chileno; 2) precision, ya que al sumar este nuevo set de modelos, entrega una mayor
cantidad de insumos a la estimacion de ingresos fiscales, mas alla de los modelos utilizados tradicionalmente y el
juicio experto; y 3) seguimiento, ya que ahora el analista u organismo internacional puede contar con un instrumental
adicional para predecir con mayor eficacia la dindmica de ingresos fiscales en el corto y mediano plazo.

Contar con modelos de series de tiempo que permiten estimar elasticidades de corto y largo plazo de los
ITNM respecto al PIB, permitira hacer un mejor seguimiento vy, si asi la autoridad lo decidiese, contar con una
mayor periodicidad de actualizacion de las elasticidades utilizadas para el cdlculo del BCA. Ademas, ya existe el
instrumental para evaluar el impacto del ajuste ciclico de los ITNM con elasticidades no solo de largo, sino también
de corto plazo.

Por ultimo, aunque el presente trabajo representa un avance en distintas mediciones para el buen funcionamiento
del marco fiscal chileno, en particular en la labor de realizar proyecciones, el trabajo de estimacion de ingresos y
otras variables fiscales puede seguir complementandose con nuevas herramientas que también entregan valor,
como modelos macroecondmicos estructurales y de equilibrio general, o incluso fortalecer las metodologias
actuales trabajando las bases de datos para poder contar con series mas antiguas, manteniendo la comparabilidad,
y proveyendo asi de mayor robustez a los resultados que se obtengan.
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