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Comunicado del Consejo Fiscal sobre las proyecciones del “Informe de
Actualizacion de Proyecciones Macroeconémicas 2025-2028”

El Consejo Fiscal (CF), en el marco de su funcidon de contribuir con un analisis técnico e
independiente de la politica fiscal, se pronuncia sobre el Informe de Actualizacidon de
Proyecciones Macroeconémicas 2025-2028 (IAPM), publicado el 30 de abril de 2025 en el portal
institucional del Ministerio de Economia y Finanzas (MEF). El presente comunicado resume las
principales observaciones del CF respecto a las proyecciones contenidas en dicho documento.
El analisis detallado del IAPM se recogera en el informe de opinidén correspondiente, que sera
publicado en el portal institucional del Consejo Fiscal el préximo 15 de mayo.
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2) EL CF considera que cumplir la regla del déficit fiscal en 2025 es factible, pero enfatiza
que para ello sera indispensable que el gasto publico se mantenga dentro del limite
establecido en el Marco Macroeconémico Multianual 2025-2028 que fue utilizado como
base para la formulacién del presupuesto del presente afio fiscal. En ese sentido, el CF
recomienda que se tomen medidas que aseguren un estricto control del gasto, evitando
autorizaciones adicionales que excedan lo presupuestado, salvo que estas sean
compensadas con reducciones en otros rubros. El CF considera como riesgos para el
cumplimiento de la regla fiscal que algunos rubros del gasto publico sigan registrando altas
tasas de crecimiento, como remuneraciones e inversién publica? y la materializacién de
gastos no previstos®.

3) ELCF considera poco creible el cumplimiento de las reglas fiscales a partir de 2026. Por
ello exhorta a adoptar, en el corto plazo, medidas concretas para contener las presiones
por mayor gasto publico y beneficios tributarios sin debido sustento; e incrementar los
ingresos fiscales de manera permanente. El CF recuerda que el incumplimiento recurrente
de las metas fiscales puede deteriorar la calificacion crediticia del pais, lo que afectaria
tanto el costo de financiamiento del sector publico como del sector privado, ademas de
influir negativamente en los flujos de inversion.

' No debe subestimarse la persistencia de los choques en el entorno internacional, cuyos efectos pueden tener
repercusiones significativas y duraderas sobre la actividad econdmica, en un contexto de elevada incertidumbre comercial
y tensiones geopoliticas que afectan negativamente la inversion y el comercio global.

2 Hasta marzo de 2025, dichos rubros crecieron 8,3% y 14,9% en términos reales, respectivamente.

3 Por ejemplo, un nuevo apoyo financiero a favor de Petroperd, que en el primer trimestre del afio generé una pérdida
superior a los US$ 111 millones, o el gasto derivado de la compra de aviones para el Ministerio de Defensa.
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EL CF advierte que el incremento de ingresos fiscales* previsto para este afio responde
principalmente a factores transitorios. Como se sefialé anteriormente®, para generar
credibilidad en el proceso de consolidacidn, se debe evitar el uso de ingresos de naturaleza
transitoria para financiar gastos de naturaleza permanente. Ademas, se debe evitar asumir
compromisos de gasto en el mediano a largo plazo que impliquen el incumplimiento
reiterado de las metas fiscales y generen riesgos fiscales considerables.

El CF sefala que, si bien se han implementado algunas medidas tributarias que
aumentan los ingresos de forma permanente (como el IGV e ISC aplicados a servicios
digitales), su efecto positivo, pero moderado, se ve contrarrestado por la proliferacion de
beneficios tributarios aprobados en los ultimos afios. Desde 2023 se han aprobado 19 leyes
que otorgan beneficios de este tipo. Ademas, a la fecha, el CF ha identificado al menos 28
iniciativas legislativas en el Congreso de la Republica® que proponen crear, ampliar o
prorrogar beneficios tributarios. Ante ello, el CF exhorta a evitar la creacién de tratamientos
tributarios preferenciales que erosionan la base tributaria.

El CF identifica como principales riesgos fiscales, que podrian afectar las proyecciones
contenidas en el IAPM, los siguientes: (i) el deterioro progresivo y pronunciado del contexto
econémico global; (ii) proyecciones optimistas que se usen para la formulacién
presupuestal y que posteriormente no se materialicen; (iii) la aprobacién de iniciativas
legislativas que generen mayor gasto publico o que limiten la capacidad recaudatoria al
erosionar la base tributaria; (iv) la persistencia de la negativa situaciéon financiera de
Petroperu; y (v) las presiones de gasto que se derivarian de la ejecucion simultanea de
grandes proyectos de infraestructura que contemplen un importante componente de
cofinanciamiento estatal’. Considerando que la capacidad de controlar la mayoria de tales
riesgos recae sobre las autoridades del Poder Legislativo y del Poder Ejecutivo, el CF insta a
incorporar criterios de responsabilidad fiscal en sus decisiones a fin de no menoscabar
la sostenibilidad fiscal del pais.

Lima, 05 de mayo de 2025.

CONSEJO FISCAL DEL PERU

4 Las proyecciones del IAPM reflejan que el incremento de los ingresos en 0.7 p.p. del PBI se explica principalmente por una
mayor regularizacion minera y por la adopcién de medidas extraordinarias, como el fraccionamiento tributario especial.
5Ver Informe N° 01-2024-CF.

8 Iniciativas que tienen por lo menos dictamen de alguna comision del Congreso de la Republica al 2 de mayo de 2025.

7 Adicionalmente el CF expresa su preocupacion por el cambio normativo aprobado por el Congreso para las Asociaciones
Publico-Privadas (APP), el cual elimina o flexibiliza una serie de disposiciones que buscan salvaguardar el efecto fiscal de
los proyectos de APP, evitando la creacion de contingencias que afectarian el cumplimiento de las metas fiscales.



