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Temario

Inversidn publica y politica macrofiscal: tendencias globales

Instituciones fiscales: reglas fiscales y gestién de la inversiodn

publica

Oportunidades de reforma
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Inversion publica y politica macrofiscal




La inversion publica pierde participacion en el gasto publico

Evolucion de la inversion publica, 2000-2024

(% del PIB)
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Fuente: FISLAC (BID) y Fiscal Monitor (FMI, Octubre 2025).
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Sesgo prociclico: la inversion como gran perdedora en tiempos de crisis

Respuesta del gasto publico al ciclo econdmico en América Latina y el Caribe
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Fuente: Ardanaz e lzquierdo (2022) e BID



Sesgo contra la inversion se refuerza durante episodios de ajuste fiscal

Impacto de la consolidacidn fiscal sobre la inversidn publica (%)
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Fuente: Ardanaz, Cavallo, Izquierdo, y Puig (2021)



Penalizar la inversion durante ajustes fiscales dafna el crecimiento

Respuesta del PIB ante una consolidacion fiscal

0.5

% cambio

Afo
—=|P protejida ==IP penalizada

NIBID

Fuente: Ardanaz, Cavallo, Izquierdo, y Puig (2024)



Tamaho del mulitplicador de la inversion vis a vis otros gastos

Multiplicador Inversién Publica
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Fuente: Ardanaz, Llempen, Valencia y Puig (2025)
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Efectos condicionales de la inversion publica

Recesiones Expansiones
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Las preferencias ciudadanas para proteger la inversion publica
productiva son menos intensas que para otras categorias de gasto

Apoyo a programas de ajuste fiscal segun categoria de
gasto publico (% encuestados)
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Instituciones fiscales: evidencia internacional




¢Qué instituciones?
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Introduccion de mecanismos flexibles en reglas fiscales

Numero de paises con mecanismos flexibles (2024)

Total de paises con al menos 1 mecanismo (N) = 85

— Clausulas de escape bien
definidas en caso de shocks.

Inversion protegida
(27 paises)

— Metas ajustadas por el ciclo o
estructurales.

— Exclusion de la inversidn publica
de los perimetros de la regla.

Metas estructurales
Clausula de escape (30 paises)

(67 paises)

Fuente: Fiscal Rules Database 2025. Elaboracién propia. " BID



Mecanismos flexibles ayudan a proteger inversion durante ajustes fiscales

Inversidn Publica: Tasa de crecimiento durante ajustes fiscales (%)
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Al reducir el sesgo prociclico de la inversion publica

Prociclicidad de la inversion publica

Sin regla fiscal flexible

Con regla fiscal flexible
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Fuente: Ardanaz, Cavallo, Izquierdo y Puig (2021) e BlD



Sin embargo, algunas salvedades...

 Ciertos mecanismos pueden ser complejos y dificiles de implementar (ej.
balances fiscales estructurales)

 Cuidado con las clasificaciones oportunistas del gasto o contabilidad creativa
(ej. disposiciones favorables a la inversion)

* Las cldusulas de escape deben ser lo mas especificas posible (para evitar la
discrecionalidad)
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Alternativa: reglas fiscales de ‘““composicion” del gasto

Paises con reglas limitando gasto corriente
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Cumplimiento de facto con reglas de composicion asociado a
mejor desempeiio macroeconéomico...
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Fuente: Elaboracién propia en base a DIA (2018) e BID



~.apoyando la construccion de mayores stocks de capital publico
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Fuente: Elaboracién propia en base a DIA (2018) y FMI



De la “macro” a la “micro”’: instituciones
([ ]
para la gestion de la inversion publica
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Multiplicador de la inversion es heterogéneo...
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Fuente: Ardanaz, Llempen, Valenciay Puig (2025)
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...y aumenta con el nivel de eficiencia de la inversion

Multiplicador de la inversion segun niveles de eficiencia
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Nota: Las lineas punteadas indican un intervalo de confianza del 90%. l 3 BlD

Fuente: Ardanaz, Llempen, Valencia y Puig (2025)



La eficiencia depende de la calidad institucional

Instituciones para la Gestidn de la Inversion Publica (GIP)

Planificacion

Evaluacion ex post
y gestion de
activos

Evaluacion ex ante

Seleccion y
asignacion
presupuestal

Implementacion

PIMA: Public Investment Management Assessment
Fuente: FMI e Invescore-LAC. Elaboracién propia.
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Desafios de inversion publica en el Peru




Los recursos asignados para inversion incrementaron significativamente

Presupuesto asignado para inversién publica, 2009-2025YV
(miles de millones de soles)
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Fuente: Consulta Amigable del MEF. Elaboracién propia. \ |



Altos niveles de inversion publica

LAC: Inversion publica en la region, 2024 LAC: Stock de capital publico per capita, 2000 vs 2019
(% del PIB) (% del PIB)
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1/ El valor de la inversién publica del Pert (gasto de capital) fue ajustado con la dltima informacién disponible del Banco Central.
2/ Se calcula a partir del stock de capital del gobierno general a precios constantes (en délares PPA de 2017). 9 BID
Fuente: Invescore-LAC y FMI (ICSD). Elaboracién propia. \
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Sin embargo, existe amplio margen para mejorar su eficiencia

LAC: Brecha de eficiencia de la inversion publica
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1/ Este indicador varia de O (totalmente eficiente) a 1 (completamente ineficiente) y representa el porcentaje en que los productos (outputs) podrian incrementarse con los insumos actuales bajo
determinada tecnologia considerando las mejores practicas en inversion publica. ’ BID

Fuente: Fiscal Monitor (Octubre 2025). Elaboracion propia.



Algunos determinantes clave

Planificacion/Priorizacion

Proceso fragmetado y complejo

Formulacion y Evaluacion

Alto numero de proyectos “viables’
gue no garantiza calidad de la
inversion

U

No asegura financiamiento para proyectos
en ejecucion

Permite inclusion de nuevos proyectos

durante ejercicio fiscal, socavando
consistencia con ejercicio de priorizacién
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Aumento en el nimero de proyectos viables

Monto de inversiones viabilizados, 2001-2024
(miles de millones de soles)
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Se incorpora un numero significativo de proyectos durante la ejecucion
presupuestaria

Numero de proyectos por nivel de gobierno, 2025
(total de proyectos)

Nivel de gobierno Con PIAy PIM Con PIA y sin | Sin PIL‘IAIV\I, con

Gobierno Nacional 2,388 2,068 4,922
Gobiernos Regionales 1,867 440 5,142 7,449
Gobiernos Locales 6,719 2,206 40,971 49,896

10,974 3,112 48,181
s R
Fuente: Consulta Amigable del MEF (basado en el documento de Videnza, 2025). Elaboracidn propia.
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Los desafios de eficiencia se intensifican a nivel subnacional
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Oportunidades de reforma




Fortalecer instituciones para una gestion mas eficiente de la inversion

e Retomar cumplimiento con “regla de composicion” para proteger gasto de
inversion de forma indirecta

* Reforzar el proceso de planificacion y priorizacion de inversiones, orientado a
producir un listado priorizado de proyectos coordinado entre niveles de gobierno

 Avanzar con la revision independiente para proyectos complejos, aplicando el
criterio de proporcionalidad (destinando un mayor esfuerzo a los proyectos mas
grandes y/o riesgosos)

* Asegurar el financiamiento de proyectos en curso durante el ciclo presupuestario y
limitar la incorporacion de proyectos nuevos durante la ejecucion presupuestaria

* Fortalecer las capacidades técnicas a nivel subnacional para la gestion de
inversiones \WBID
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