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|. El Consejo Fiscal del Peru
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Fuente: Fondo Monetario Internacional.
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ll. EI esquema fiscal peruano

Ingresos tributarios del Gobierno General y precios de exportacion
(\Variaciones porcentuales)
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Fuente: BCRP, SUNAT. Elaboracion: DEM-STCF
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ll. EI esquema fiscal peruano

Fuente: OECD database.
Elaboracion: DEM-CF.
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ll. EI esquema fiscal peruano

Gasto no financiero del Gobierno General

(Mediana del promedio 2014-2015, porcentaje del PBI)
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lll. Ingresos, gastos, déficit y deuda publica

Ingresos corrientes del Gobierno General (2003-2017)
(Porcentaje del PBI)
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Fuente: BCRP,MEF. Elaboracién: DEM-STCF.
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Gasto no financiero del Gobierno General (2003-2017) Crecimiento:
(Porcentaje del PBI) 0.8 p.p- del PBI
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Fuente: BCRP, MEF. Elaboracion: STCF.
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Resultado econdmico del SPNF 2003 - 2017
(Porcentaje del PBI)
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Deuda publica bruta del SPNF (2003-2017)
(Porcentaje del PBI)
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Fuente: BCRP,MEF. Elaboracion: DEM-STCF.
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V. Posicion fiscal y efectividad

Impulso fiscal
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Elaboracién: DEM-STCF.
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V. Posicion fiscal y efectividad

Multiplicadores fiscales

Aumento del PBI (en Soles) ante un aumento del gasto o una
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Estimacion: DEM-STCF.
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. V. Sostenibilidad fiscal

Elaboracién: DEM-STCF.
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. V. Sostenibilidad fiscal

Proyeccién de la deuda publica bajo un escenario de estrés

severo (2018-2016)
(Porcentaje del PBI)
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Elaboraciéon: DEM-STCF.
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. V. Sostenibilidad fiscal

Proyeccion de deuda publica con un menor resultado primario (2018-2016)
(Porcentaje del PBI)
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Estimacion: DEM-STCF.
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V. Sostenibilidad fiscal

Peru: riesgo soberano y deuda publica Peru: riesgo soberano y costo de
(2001-2017) financiamiento privado
(2005-2017)
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Elaboracion: DEM-STCF.
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. V. Sostenibilidad fiscal

Riesgo soberano! en paises de América Latina

(Diferencial del EMBIG en puntos basicos, promedio enero-mayo de 2018%)
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1/ Medido a través del diferencial del indice EMBIG, construido por JPMorgan. Este indicador se construye
calculando la diferencia del rendimiento de una canasta de bonos en ddlares emitidos por gobiernos de
paises emergentes, y el rendimiento de los bonos del Tesoro de EE.UU.

Fuente: BCRP, Bloomberg. 2/ Promedio hasta el 03 de mayo de 2018.

Elaboracion: DEM-STCF.
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VI. Conclusiones e implicancias para la politica fiscal en el Peru

CF

En los ultimos 5 afos, el déficit fiscal y la deuda publica se han elevado en alrededor de 5
puntos del PBI, debido basicamente al descenso equivalente de la recaudacion.

Hemos tenido 5 afios de posicién fiscal expansiva. Esta politica hubiese sido mas efectiva
con un énfasis mayor en el gasto de capital.

La deuda publica ha subido pero esta en un nivel todavia relativamente bajo. Es algo que
hay que preservar pues abarata el costo del endeudamiento publico y privado.

Un menor crecimiento del PBI y mas gastos de naturaleza permanente pueden elevar la
deuda por encima del 30 por ciento del PBI y, en el extremo, hacerla insostenible.

El reto, hacia adelante, es complejo. Debe iniciarse una fase de consolidacion fiscal, pero
sin atentar contra la recuperacion econdémica. Elevar los ingresos, controlar el crecimiento
del gasto agregado y priorizar el gasto de capital es la mezcla de politica fiscal requerida.

En la tarea de consolidacion fiscal el Poder Legislativo debe contribuir evitando iniciativas
de incremento de gastos, de reduccion de ingresos o de creacion de nuevas
exoneraciones.
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