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Informe N° 03-2024-CF

Opinidn del Consejo Fiscal acerca de la evolucidn de las finanzas publicas y del
cumplimiento de las reglas macrofiscales durante el ejercicio fiscal 2023

El presente informe contiene la opinidn colegiada del Consejo Fiscal (CF) acerca de la
“Declaracién sobre Cumplimiento de Responsabilidad Fiscal 2023” (DCRF)}, documento en el que
el Ministerio de Economia y Finanzas (MEF) evalua el desempefio de las finanzas publicas
durante el ejercicio fiscal 2023, incluyendo su comparacidon con las metas previstas en el “Marco
Macroeconémico Multianual 2023-2026" de agosto de 2022 (MMM) y el cumplimiento de las
reglas fiscales correspondientes al Sector Publico No Financiero (SPNF).

De esta manera, el CF cumple con su funcién de emitir opinién sobre la evolucién de las finanzas
publicas y el cumplimiento de las reglas fiscales establecida en el Marco de la Responsabilidad y
Transparencia Fiscal del Sector Publico No Financiero (MRTF-SPNF) y su reglamento?.

1. Evolucidn de las finanzas publicas durante 2023

En 2023, el Sector Publico No Financiero (SPNF) registré un déficit fiscal equivalente a 2,8 por
ciento del PBI, mayor en 1,1 puntos porcentuales (p.p.) del PBI al registrado en 2022 (1,7 por
ciento del PBI). Este incremento del déficit fiscal ocurrié en un contexto de reduccién significativa
de los ingresos fiscales, atenuado parcialmente por una menor ejecucion de gasto publico.

En 2023, los ingresos fiscales® registraron una contraccion de 10,1% en términos reales y se
ubicaron en 19,8 por ciento del PBI, menores en 2,3 p.p. del PBI respecto a los de 2022. Este
resultado se explicé por la caida en la actividad econémica (PBI: -0,6 por ciento) y la reduccion
de los precios de las materias primas (indice de precios de exportacion: -2,4 por ciento);
atenuado parcialmente por la presencia de ingresos extraordinarios por aproximadamente 0,4
por ciento del PBI, de los cuales aproximadamente la cuarta parte (S/ 1 000 millones)
correspondieron al adelanto de utilidades del Banco de la Nacién realizado en noviembre de
2023.

Por su parte los gastos publicos* se redujeron en 4,5% en términos reales y se ubicaron en 21
por ciento del PBI, menores en 1 p.p. del PBI a los registrados en 2022 (22 por ciento del PBI). A
pesar del retiro parcial de los gastos extraordinarios vinculados a la pandemia, el nivel de gastos
de 2023 se mantuvo por encima del registrado antes de la pandemia en aproximadamente 1,1
p.p. del PBI (promedio 2016 — 2019: 19,8 por ciento del PBI) debido a la introduccion de gastos
temporales para la reactivacidon econdmica y la prevencion ante desastres naturales por 1,1 p.p.
del PBl y al incremento del gasto en remuneraciones. Resalta que en 2023 todos los rubros de
gasto, excepto el de remuneraciones, registraron caidas en términos reales respecto a 2022. El
incremento del gasto en remuneraciones, de aproximadamente 0,33 p.p. del PBI (mas de S/ 7
mil millones), fue extraordinariamente alto.

1 Documento remitido al CF por el Ministerio de Economia y Finanzas, mediante Oficio N° 1341-2024-EF/10.01 del 20
de junio de 2024. Disponible en el siguiente enlace.

2 MRTF-SPNF aprobado mediante el Decreto Legislativo N° 1276 (diciembre de 2016). Su reglamento fue aprobado
mediante el Decreto Supremo N° 150-2017-EF (mayo de 2017).

3 Ingresos corrientes del Gobierno General.

4 Gasto No Financiero del Gobierno General.
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En 2023, la deuda bruta del SPNF fue de 32,9 por ciento del PBI, menor en 0,9 p.p. del PBI
respecto al nivel registrado en 2022 (33,9 por ciento del PBI). Los factores que explican la
reduccién del endeudamiento bruto como porcentaje del PBI son el uso de activos para el
financiamiento del gasto publico, la inflacién (deflactor del PBI) y la apreciacion cambiaria;
mientras que la caida en la actividad econdmica y el déficit fiscal presionaron el nivel de deuda
bruta al alza. A pesar de la reduccién de la deuda bruta, el endeudamiento publico neto se

incrementd en 2023 y alcanzé un ratio de 22,5 por ciento del PBI (1,5 p.p. del PBI mayor que el
de 2022), el mayor registro desde el aifio 2006.

2. Evaluacion del cumplimiento de las reglas fiscales aplicables al SPNF vigentes durante 2023

El MRTF-SPNF establece el cumplimiento conjunto de cuatro reglas fiscales, las cuales establecen
limites a los siguientes agregados fiscales: (i) el déficit fiscal del SPNF, (ii) la deuda publica bruta
del SPNF, (iii) el crecimiento del gasto no financiero del Gobierno General y (iv) el crecimiento
del gasto corriente del Gobierno General, excluyendo mantenimiento. En 2023, para las reglas
gue limitan el crecimiento de gastos estuvieron vigentes los parametros previstos en el MRTF-
SPNF, mientras que para las reglas del déficit fiscal y de la deuda publica fueron de aplicacion los
pardmetros aprobados mediante la Ley N° 31541° que establecid los limites para el déficit fiscal
para el periodo 2023-2026 y el limite para la deuda publica para el periodo 2023-2031. Bajo este
esquema de reglas fiscales, la evolucion del nivel de gasto no financiero del GG esta determinada
por el cumplimiento conjunto de tres reglas: |la regla de deuda, la regla de déficit fiscal y la regla
de gasto no financiero. La cuarta regla, de gasto corriente del GG, afecta la composicién del gasto
no financiero del GG, méas no necesariamente su nivel.

En 2023 se infringid el cumplimiento conjunto de las reglas fiscales establecido en el MRTF-SPNF,
debido a que el déficit fiscal ejecutado (2.8 por ciento del PBI) resultd superior al limite
transitorio establecido para la regla del déficit fiscal (2,4 por ciento del PBI).

A continuacidn, se detallan los limites establecidos para cada una de las reglas macrofiscales y
los valores ejecutados de los agregados fiscales correspondientes. Para ello se hace uso de la
informacién del Banco Central de Reserva del Peri (BCRP)®:

a) Regla del resultado econdmico del SPNF: E/ déficit fiscal anual del SPNF para el afio 2023
no debe ser mayor a 2,4 por ciento del PBI.

El déficit fiscal en 2023 fue de 2,8 por ciento del PBI. En ese sentido, no se cumplié con la
regla de déficit fiscal, pues se registré un mayor déficit que el permitido en 0,4 p.p. del PBI
(aproximadamente S/ 4 200 millones).

b) Regla del saldo de deuda del SPNF: La deuda bruta del SPNF del 2023 no debe ser mayor a
38 por ciento del PBI.

La deuda bruta del SPNF en 2023 fue de 32,9 por ciento del PBI. En ese sentido, se cumplié
con la regla de deuda publica.

5 Ley que dispone la adecuacidn a las reglas macrofiscales para el Sector Publico No Financiero, al contexto de
reactivacion de la economia (agosto de 2022).

6 De acuerdo con el Articulo 84° de la Constitucién Politica del Perd, el BCRP “...) informa al pais, exacta y
periédicamente, sobre el estado de las finanzas nacionales {(...)".
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c) Regla del gasto del Gobierno General: La tasa del crecimiento real anual del gasto no
financiero del Gobierno General no debe ser mayor a la resultante del promedio de veinte
(20) afios del crecimiento real anual del PBI’, al que se suma un punto porcentual (1,0 p.p.).
De acuerdo con las previsiones del MMM 2023-2026, el promedio de 20 anos del
crecimiento real anual del PBI fue estimado en 3,9 por ciento. Por lo tanto, el cumplimiento

de la regla de gasto no financiero establecia un crecimiento de 4,9 por ciento en términos
reales como maximo.

En 2023 el GNFGG ascendid a S/ 209 589 millones, superior al de 2022 en S/ 3 067 millones.
Considerando la inflacién promedio prevista en el MMM, el GNFGG registré una caida de
3,3 por ciento en términos reales. En consecuencia, se cumplié con la regla de gasto no
financiero.

d) Regladel gasto corriente del Gobierno General: La tasa del crecimiento real anual del gasto
corriente del Gobierno General, excluyendo el gasto de mantenimiento, no debe ser mayor
a la resultante del promedio de veinte (20) afios del crecimiento real anual del PBI’, al que
se reduce un punto porcentual (1,0 p.p.).

De acuerdo con las previsiones del MMM, el promedio de 20 afios del crecimiento real anual
del PBI fue estimado en 3,9 por ciento. Por lo tanto, el cumplimiento de la regla de gasto
corriente excluyendo mantenimiento, establecia un crecimiento de 2,9 por ciento en
términos reales como maximo.

En 2023, el gasto corriente del GG excluyendo mantenimiento ascendié a S/ 150 408
millones, mayor al de 2022 en S/ 6 558 millones. Considerando la inflacidn prevista en el
MMM, el gasto corriente sin mantenimiento del GG cayé un 0,4 por ciento real. En
consecuencia, se cumplié con la regla de gasto corriente excluyendo mantenimiento.

Opinidn del Consejo Fiscal

Sobre el incumplimiento de las reglas fiscales en 2023

El CF nota que el incumplimiento de la regla del déficit fiscal en 2023 representa el tercer
incumplimiento formal de esta regla desde que fue implementada en el afio 20008, y se da en
un contexto de significativa caida de los ingresos fiscales que no fue compensado en magnitud
suficiente con una menor ejecucidn del gasto publico. Ello en parte porque durante el afio se
fueron incorporando mayores recursos al presupuesto de apertura para financiar gastos
extraordinarios destinados a la reactivaciéon econdmica, a pesar de que se preveia una caida de

7 Para calcular dicho promedio se utilizan las tasas de crecimiento real del PBI de 15 afios previos a la elaboracion del
Marco Macroeconémico Multianual, el estimado de crecimiento del afio en que se elabora el MMMy las proyecciones
de los 4 afios posteriores contempladas en el citado documento.

8 Los otros dos afios en los que se incumplié la regla fueron 2000 y 2014. En el afio 2000 se registré un déficit fiscal de
3,4 por ciento del PBI, cuando el limite se habia establecido en 2 por ciento del PBI. En el afio 2014 se registré un
déficit fiscal de 0,3 por ciento del PBI, pero para ese afio en particular se habia establecido como limite un resultado
econdmico no deficitario, lo cual es mas estricto que la regla regular (déficit maximo de 1 por ciento del PBI). Cabe
sefalar que si bien al momento de evaluar la Declaracion de Cumplimiento de Responsabilidad Fiscal del afio 2017 se
reportd un incumplimiento porque la cifra de déficit fiscal reportada (3,1 por ciento del PBI) superaba al limite vigente
para dicho afio (3 por ciento del PBI), posteriormente el BCRP actualizé la cifra del déficit fiscal como porcentaje del
PBI a 3 por ciento del PBI.
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los ingresos mayor a la esperada cuando se formulé el presupuesto (MMM 2023-2026 de agosto
de 2022)°.

El CF considera que, a pesar de las sefales y alertas de que las finanzas publicas en 2023 se
dirigian hacia un resultado de incumplimiento de la regla del déficit fiscal, el Ministerio de
Economiay Finanzas (MEF) no solo no tomé las previsiones necesarias para evitar este resultado,
sino que se reafirmd reiteradamente a lo largo del afio en sefialar que se cumpliria con dicha
regla. En este sentido, el CF advirtié que la proyecciéon de los ingresos fiscales y del resultado
econdmico para el afio 2023 publicados en los documentos oficiales se encontraban expuestos
a multiples riesgos a la baja, derivados de los supuestos macroeconémicos utilizados para su
elaboracién, asi como por la mala practica de establecer como meta el propio limite de la regla
fiscal (déficit de 2,4 por ciento del PBI para 2023)'. Sin embargo, el CF nota que ni las
declaraciones de las autoridades del MEF, ni los documentos de actualizaciéon de proyecciones
macrofiscales o los documentos de seguimiento trimestral de las reglas fiscales, previeron
oportunamente el incumplimiento de la regla del déficit fiscal y en todo momento reafirmaron
el cumplimiento de esta. Por ello, el CF recomienda incluir en estos documentos de seguimiento
un analisis de identificacidn de riesgos fiscales con diversos escenarios, a fin de tomar medidas
correctivas en el momento oportuno y ser lo mas realistas y transparentes posibles.

Sobre la dindmica de las cuentas fiscales en 2023 y el contenido de la DCRF

El CF resalta que la reduccién de los ingresos fiscales durante 2023 se explicd en un 45 por ciento
por factores ciclicos!! asociados a los precios de los minerales y al ciclo econdmico?. En ese
sentido, el CF recuerda que, para la proyeccion de los ICGG de 2023, se alertd de un riesgo a la
baja de dicha proyeccidn asociado al supuesto de crecimiento econdmico utilizado para su
elaboraciéon®®. En esa linea, el CF nota que, respecto al supuesto de PBI utilizado para la
proyeccion presupuestal de los ICGG de 2023, realizada en el Marco Macroecondmico
Multianual 2023-2026 (MMM)*, se registr6 un desvio de 4,1 p.p. entre la proyeccién del MMM
y la tasa efectiva de 2023 (MMM: 3,5 por ciento®® y 2023: -0,6 por ciento). En ese sentido, el CF
reitera la necesidad de evitar sesgos optimistas en las proyecciones que sustentan los techos
presupuestales, pues estos propician mayor espacio de gasto en el presupuesto publico que
posteriormente no puede ser financiado con ingresos y, por lo tanto, genera mayor déficit fiscal.

En cuanto al gasto publico, el CF resalta que en 2023 el MEF impulsé hasta en dos oportunidades
créditos suplementarios significativos para financiar los planes de reactivaciéon, que en su

9 Como muestra, segun informacién del BCRP, en los primeros meses de 2023 se fue incrementando el déficit fiscal y
en abril ya habia alcanzado el limite de la regla fiscal (2,4 por ciento del PBI). Luego el déficit fiscal siguid
incrementandose hasta cerrar en 2,8 por ciento del PBI.

10 Ver el Informe N° 01-2023-CF, Opinion del Consejo Fiscal sobre el Informe de Actualizacion de Proyecciones
Macroecondmicas 2023-2026; el Informe N° 03-2023-CF, Opinion del Consejo Fiscal sobre el Marco Macroecondmico
Multianual 2024-2027; y el Comunicado N° 02-2023-CF, respecto al cumplimiento de las reglas fiscales para el periodo
2023-2024.

11 Obtenido a partir de la metodologia para el calculo de las cuentas estructurales.

12 En particular, el 57 por ciento de la reduccion por factores ciclicos se debid a factores asociados a los precios de
exportacion y un 43 por ciento a factores asociados al PBI.

13 Véase los informes N° 04-2022-CF y N° 01-2023-CF.

14 Publicado el 25 de agosto de 2022.

15 Dicha desviacion también se aprecia cuando se compara la tasa de crecimiento de 2023 con la publicada en el
Informe de Actualizacion de Proyecciones Macroecondmicas de abril de 2023 (2,5 por ciento) y el MMM 2024-2027
de agosto 2023 (1,1 por ciento).
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conjunto ascendieron a mas de S/ 12 mil millones?®. El dltimo de estos créditos suplementarios
fue aprobado en el cuarto trimestre del afio, cuando ya eran evidentes los riesgos de
incumplimiento. EI CF considera que, en un contexto de caida de los ingresos fiscales, el
incremento del gasto publico financiado con ahorros fiscales dificultéd aun mas el cumplimiento
de la regla fiscal, tal como se advirtié oportunamente!” 18, Adicionalmente, es preciso resaltar
gue, en un contexto de retiro de gastos asociados a la COVID-19 y una menor inversion de los
gobiernos locales por la entrada de nuevas autoridades, el rubro del gasto publico que si registré
incrementos en 2023 fue el de remuneraciones y con aumentos significativamente altos. Esto
incide en una mayor rigidez del gasto publico, lo cual impone restricciones adicionales al manejo
presupuestario de los préximos afios en los que se debera retomar la senda de consolidacion
fiscal.

Por otra parte, el CF nota que la DCRF carece de un analisis riguroso de la dinamica de la deuda
neta del SPNF. Esta variable registrd un incremento de 1,5 p.p. del PBl en 2023, el cual se explica
por una reduccién de los activos financieros del SPNF en 2,4 p.p. del PBI (de 12,8 a 10,4 por
ciento del PBI). De esta forma, se acentua una tendencia decreciente en el valor de los activos
financieros del SPNF que se observa desde el 2015%°. Como se ha sefialado en informes previos®,
el CF considera importante recuperar la disponibilidad de activos liquidos adecuados para
enfrentar escenarios altamente adversos, especialmente cuando la disponibilidad de recursos
liguidos sea crecientemente limitada y el pais continte siendo vulnerable a eventos adversos
inesperados tales como desastres naturales, crisis internacionales, entre otros. En ese sentido,
el CF recomienda profundizar el andlisis del endeudamiento neto y su trayectoria futura en el
MMM préximo a publicarse, y a futuro, en todos los MMM vy sus actualizaciones.

El CF nota que en la DCRF se resalta la posicién fiscal de Peru respecto a sus pares como una
muestra de fortaleza fiscal. Si bien es importante que el pais mantenga indicadores fiscales
favorables respecto a otros paises emergentes, el CF también considera importante evaluar la
evolucién de estos indicadores en afios recientes, en los cuales se evidencia un deterioro de la
posicion fiscal del pais. Por ejemplo, respecto a los afios previos a la pandemia, la deuda bruta
registra su mayor nivel desde 2006, mientras que el déficit fiscal es el mas elevado desde 2017 y
antes de ello el 2007%. El CF opina que la evolucién de estos indicadores a lo largo del tiempo
brinda informacidn relevante y considera que no es sélo uno de los factores que ha propiciado
rebajas en la calificacidn crediticia soberana en los ultimos afios, sino que puede ser un factor
determinante en evaluaciones futuras.

16 |a Ley N° 31728, publicado en abril de 2023, que aprueba créditos suplementarios en el marco de la reactivacién
econdmica; y la Ley N° 31912, publicada en octubre de 2023, que aprueba créditos suplementarios asociados a la
reactivacién econémica y la respuesta ante la ocurrencia del Fenémeno El Nifio.

17 por ejemplo, en el Informe 03-2023-CF, el CF indicé que si bien el MMM sefiala que el gasto previsto para 2023 ya
incluye la ejecucién de los planes “Con Punche Perd”, no es posible identificar qué porcentaje de ese mayor gasto sera
financiado con créditos suplementarios o reasignaciones presupuestarias, lo cual podria incidir en forma diferenciada
en el déficit fiscal, siendo que los créditos suplementarios al incrementar el techo del presupuesto publico tendrian
mayor incidencia en el déficit.

18 Corresponde al gobierno determinar si ante choques imprevistos corresponde una politica fiscal mas expansiva, asi
como la composicion de esta. Mas alla de la conveniencia o no de cualquier decisidn de esta naturaleza, se erosiona
la credibilidad de la politica fiscal cuando no se anticipa ni reconoce oportunamente sus consecuencias sobre el
(in)cumplimiento de reglas.

19 En 2015 los activos financieros del SPNF registraron un valor maximo de 17,8 por ciento del PBI.

20 Ver informe N° 01-2024-CF.

21 E| Gltimo déficit fiscal del SPNF acumulado a doce meses reportado por el BCRP, a mayo del 2024, alcanzé 3.9 por
ciento del PBI. Este es el mayor déficit fiscal desde que se registra informacion mensual a partir del 2007, y en base
anual desde 1992.

o www.cf.gob.pe 5/8


http://www.cf.gob.pe/

CF [

Sobre la propuesta de modificacion de la senda del déficit fiscal de mediano plazo

Recientemente, mediante Ley N° 32089, el Congreso de la Republica aprobd otorgar facultades
legislativas al Poder Ejecutivo para, entre otros temas, modificar la senda de déficit fiscal para
los afios 2024-2028.

De acuerdo con la solicitud de delegacién de facultades®’ y la propia DCRF, los argumentos
principales para modificar la senda de déficit fiscal serian la contraccién de ingresos durante
2023 y la necesidad de no llevar a cabo ajustes significativos en el gasto publico que afecten la
recuperacion de la actividad econdmica. Sin embargo, el CF observa que con la recuperacion
econdmica prevista y los actuales precios de los minerales que el Perd produce, existen indicios
de un crecimiento importante de los ingresos fiscales en 2025, principalmente a través de una
mayor recaudacion del impuesto a la renta de personas juridicas. Concordante con esta
percepcidn, en el reciente Reporte de Inflacidén (RI) de junio 2024, el BCRP considera que los
Ingresos Corrientes del GG (ICGG) se incrementarian en 1,1 p.p. del PBl en 2025 y alcanzarian un
20,7 por ciento del PBI. Esta proyeccidon estaria sustentada principalmente por precios de
materias primas de exportacion en niveles récord durante los afios 2024-2025%. Consistente con
el incremento de ingresos previstos, en el Rl se proyecta un déficit fiscal de 1,6 por ciento del PBI
en 2025, cifra similar al limite de 1,5 por ciento del PBI que establece la regla fiscal vigente para
ese afio.

De materializarse este escenario, el CF considera que se contaria con ingresos fiscales suficientes
para retomar a partir de 2025 el proceso de consolidacion del déficit segun las reglas fiscales
vigentes, sin sacrificar los niveles de gasto ya previstos?*.

El CF enfatiza que las proyecciones fiscales con fines presupuestales deben realizarse con
supuestos prudentes; sin embargo, en este caso un cambio de las reglas fiscales sustentado en
una menor prevision de ingresos, que no se condice con la informacién disponible actualmente,
generaria espacio para seguir acomodando gastos adicionales en el presupuesto
comprometiendo el objetivo de consolidacidn fiscal.

Si bien existe incertidumbre sobre los precios de exportacion e ingresos fiscales futuros, el CF
considera que lo prudente seria modificar Unicamente el limite de déficit fiscal para el 2024. En
particular, el CF enfatiza que, de materializarse un escenario de mayores ICGG en 2025, alterar
toda la senda de consolidacién fiscal seria asumir riesgos fiscales importantes e innecesarios, por
los siguientes motivos:

1. La suspensién de las reglas fiscales durante 2020-2021 y la ausencia de un mecanismo de
correccion del gasto publico han propiciado que el nivel de gasto publico permanezca en
niveles elevados. El incumplimiento de las reglas fiscales en 2023 agrava este problema. Por
ejemplo, el CF hace notar que el gasto corriente sin mantenimiento, neto de medidas
extraordinarias habria crecido 3,5 por ciento en términos reales en 2023, por encima de lo

22 Exposicién de motivos del Proyecto de Ley N° 7752/2023-PE.

2 Precio del cobre de 444 ¢USS/Ib en 2024 y 469 ¢USS/Ib en 2025; precio de oro en 2304 USS$/oz.tr. en 2024 y 2489
USS/oz.tr. en 2025.

24 Cabe notar que el proceso de consolidacion fiscal que se inicié en el afio 2017 debid haber culminado en 2021y ha
sido extendido en dos oportunidades (2019 y 2022). Bajo las reglas vigentes, la consolidacion del déficit fiscal deberia
finalizar en el 2026 con la restitucion del limite de 1,0 por ciento de la regla de déficit fiscal prevista en el DL 1276.
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permitido por la regla fiscal correspondiente (2,9 por ciento). En 2022 también sucedié algo
similar?.

2. Para el 2024, las perspectivas actuales sugieren que se volveria a incumplir las reglas fiscales
vigentes por segundo afio consecutivo. Se debe evaluar la ampliacion de déficit fiscal
requerida para este afio; sin embargo, establecer un limite fiscal igual al registrado en 2023
(2,8 por ciento del PBI) exacerba el problema de sostener niveles excesivamente elevados de
gasto publico. En este sentido, si bien el limite vigente de déficit fiscal del 2024 de 2 por ciento
del PBI debe ser ampliado, el nuevo limite deberia reflejar el compromiso con una mayor

disciplina que limite los incrementos en el gasto publico. Es decir, en 2024 deberia iniciarse la
consolidacién fiscal?®, para lo cual se requieren medidas adicionales a las ya aprobadas.

3. Parael 2025, un escenario de incremento de ingresos en las magnitudes propuestas por el Rl
del BCRP devendria en inconsistencia entre los limites de déficit y crecimiento del gasto, bajo
el supuesto de cumplimiento conjunto de las reglas fiscales. En dicho escenario de fuerte
incremento de ingresos, las reglas de crecimiento de gasto pasarian a ser las vinculantes, para
la elaboracidn tanto del nuevo MMM como del Presupuesto del 2025. En este caso, el déficit
fiscal requerido para cumplir con dichas reglas fiscales seria significativamente menor al
limite establecido por la regla de déficit fiscal planteado en la delegacién de facultades.

4. Extender del 2026 al 2028 la consolidacion del déficit fiscal al 1,0 por ciento del PBI,
trasladaria el esfuerzo de la consolidacion al siguiente gobierno, lo que podria generar un
problema de inconsistencia temporal. Para que la consolidacién fiscal sea creible, el esfuerzo
fiscal debe realizarse principalmente en el periodo temporal en que se produzca un
incremento de ingresos.

Debido a lo sefialado previamente, el CF considera que lo mds prudente seria limitarse a
modificar puntualmente el limite de déficit fiscal para el 2024. La ampliacion del déficit fiscal
para este afio deberia ser sustentada técnicamente y tendria que reflejar un esfuerzo fiscal para
controlar el nivel de gasto publico. Para el 2025 y los afios posteriores, se podria reevaluar la
senda de consolidacién fiscal en funcidon de la evolucidon futura de los ingresos fiscales
permanentes.

Adicionalmente, el CF concuerda en la necesidad de un mayor control al incremento del gasto
publico (salvo que se produzca un comprobado aumento en los ingresos permanentes). En dicho
sentido, el CF considera importante que la modificacion de las reglas fiscales comprenda también
una adecuacion de los limites de aumento del gasto publico (gasto corriente y gasto no financiero
total) al proceso de consolidacion fiscal que busca un retorno a los pardmetros de mediano plazo
de las reglas fiscales.

Finalmente, el CF reitera?’ que éptimamente las modificaciones a las reglas fiscales o a sus
parametros deberian realizarse mediante el procedimiento previsto en el marco fiscal vigente,
es decir mediante la remisidn de un proyecto de ley. Dicho procedimiento permite que las
propuestas puedan ser discutidas publicamente, y que ademads cuenten con la opinidn previa
(no vinculante) del CF. Sin perjuicio de lo anterior, el CF hace un llamado para que las

25 Ver Informe N° 02-2023-CF.

26 Mas aun, considerando las perspectivas favorables para el crecimiento econdmico en 2024, producto del rebote
estadistico esperado luego de la caida de la actividad econdmica en 2023, el impulso al gasto privado por la mayor
liguidez que genera la liberalizacion de fondos de las AFP y las cuentas de CTS, un retorno de la inflacion a su rango
meta y un entorno favorable de precios de materias primas.

27 Ver Informe N° 01-2024-CF sobre el Informe de Actualizacién de Proyecciones Macroecondmicas 2024-2027.
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modificaciones a las reglas fiscales que se realicen ejerciendo las facultades legislativas
otorgadas al Poder Ejecutivo cuenten con la opinidn previa de este érgano colegiado?®.

Lima, 05 de julio de 2024

CONSEJO FISCAL DEL PERU

28 Cabe indicar que el 1 de julio de 2024, mediante Oficio N° 148—-2024—CF/ST, el CF solicité al MEF el envio oportuno
del proyecto de Decreto Legislativo a fin poder emitir opinion previa no vinculante sobre la propuesta de modificacion

de las reglas fiscales.
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