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ALEJANDRO SOTO REYES
Presidente del Congreso de la Republica
Presente, -

Tenemos el agrado de dirigirmos a usted, de conformidad con lo dispuesto
por el articulo 104" de la Constitucion Politica del Pera, con la finalidad de
comunicarle gue, al amparo de las facultades leqgislativas delegadas al Poder
Ejecutivo mediante Ley N® 32089, v con el voto aprobatorio del Consejo de
Ministros, se ha promulgado el Decreto Legislative N® 1621 Decreto Legislativo
gue regula un retorno gradual a las reglas macrofiscales para el Sector Poblico
No Financiero.

Sin ofro particular, hacemos propicia fa oportunidad para renovarle los
senlimientos de nuestra consideracion,

Alentaments,
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DINA ERCILIA BOLUARTE ZEGARRA GUSTAVO LINO ADRIANZEN OLAYA
Presidenta de la Replblica Presidente del Consejo de Ministros
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Decreto Legislativo

N° 1621

LA PRESIDENTA DE LA REPUBLICA
POR CUANTO:

Que, el Congreso de [a Republica, a raves de [a Ley N® 32089, Ley que delega
en & Poder Ejecufivo la facultad de legislar en materias de reactivacion econdmica,
simplificacion y calidad regulatoria, actividad empresarial del Estado, seguridad
cludadana y defensa nacional, delega facullades para legislar al Poder Ejecutive por &l
plazo de noventa (90) dias calendano;

Ctue, el inciso 2.6.1. del numeral 2.6 del articulo 2 de la citada Ley otorga la
facullad de kegislar en materia de equilibrio fiscal para establecer una reduccion gradual
del déficit fiscal del Sector Publico Mo Financiero (SPNF) con limites anuales,
considerando que el déficit fiscal de 2024 no debe ser mayor al déficit fiscal registrado
en 2023, para el 2025 no debe ser mayor a 2,2% del PBI, hasta ubicarse en 1,0% del
PBI en 2028 (regla fiscal de mediano plazo sequn &l Decrelo Legislativo N* 1276); v, en
consistencia con dicha reduccién del déficit fiscal, establecer que la deuda publica del
SPNF se reduzca hasta retornar a su regla fiscal de mediano plazo (30% del PBI) como
miaximo en el afio 2035 (regla fiscal de mediano plazo segin el Decreto Legislativo N°
1276); asl como, establecer un crecimiento prudente del gasto publico, el cual sera
menaor a las reglas de crecimiento real del Gasto Comiente del Gobierno General, sin
manienimiento, establecido en el Decreto Legisiativo N° 1276, Todo elio en linea con el
2poyo a la reactivacion de la economia nacional y con el retorno gradual al cumplimiento
de las reglas fiscales de mediano plazo, determinadas en el Decreto Legislativo N° 1276,
Decreto Legislativo que aprueba al marco de [a Responsabilidad y Transparencia Fiscal
del Sector Pablico No Financiero, y &n consistencia con & estado de |as finanzas
publicas y con la recuperacitn de la actividad econdmica;

Que, la finalidad del Decreto Legislativo N® 1276 antes citado es establecer un
marco prudente, responsable, transparente y predecible gue facilite el saguimiento y
rendicion de cuentas de la geslién de las inanzas plblicas v permita una adecuada
gestidn de activos v pasivos bajo un enfoque de riesgos fiscales,

Que, la Ley N* 31541, Ley que dispone la adecuacidn a las reglas macrofiscales
para el Sector Piblico No Financiero al contexto de reactivacion de la economia, tiene
por objeto establecer un retorno gradual al conjunto de las reglas macrofiscales
establecidas en el numeral 6.1 del articulo 6 del Decreto Legislativo 1276, estableciendo
las reglas macrofiscales referentes a la deuda del Sector Pdblico No Financiero para los



siguientes diez afios a partir del afio 2023, y las referentes al resultado econdmico del
Sector Piblico No Financiero para los afos 2023, 2024, 2025 y 2026. De acuerdo a la
Unica Disposicion Complementaria Final de la misma Ley, las leyes anuales de
presupuesto, de endeudamiento v de eguilibrio financiero, los créditos suplementarios y
la ejecucidn presupuestal del Sector Pablico No Financiera, se sujetan a la regla de
deuda y a la regla de resultado economico establecidas en los articulos 2 y 3 de |a citada
ley, asi como a las demas reglas fiscales establecidas en el Decreto Legislativo N° 1276,

segun comasponda;

Que, la actividad economica y |as finanzas plblicas del pals fueron afectadas
nolablemente por los evenlos adversos que luvieron lugar en 2023, tales como los
fenomenos climatoidgicos y un panorama intemacional con condiciones financieras y
economicas menos favorables, o que dio lugar a una considerable caida de los ingresos
fiscales y un mayor gasto publico en respuesta a dichos eventos adversos, afectando el
proceso de relomo gradual al conjunto de reglas macrofiscales establecidas en el
numeral 6.1 del articulo 6 del Decreto Legisiativo N* 1276 que fue establecido an [a Ley
N® 31541,

Que, dado lo expuesto, los limites de las reglas fiscales para el afio 2024
establecidas en la Ley N" 31541 resultan restrictivas, pues para su cumplimiento se
tendrian que realizar ajustes significativos al gasto pdbiico, lo cual podria comprometar
el proceso de recuperacion econdmica luego de los evenlos adversos ocurridos en
2023, afectando negativamente &l bienestar de los ciudadanos;

Que, en ese senlido, es necesario establecer una nueva senda de reduccion
gracdual y ordenada dei deficit fiscal y de la deuda publica con un relomo a sus reglas
macroliscales de mediano plazo eslablecidas en el numeral 6.1 del articulo 6 del Decreto
Legislativo N* 1276, v un crecimiento prudente del gasto piblico; de tal manera que
sean consistentes con el estado de las finanzas publicas, con la recuperacion de la
actividad econdmica v con la preservacion de la sostenibilidad fiscal;

De conformidad con ko establecido en el articulo 104 de la Constitucion Politica
del Perd y en ejercicio de [as facultades delegadas en el inciso 2.6.1 del numeral 2.6 del
articulo 2 de la Ley N® 32089, Ley que delega en el Poder Ejecutive |a facultad de legisiar
an matenas de reactivacion econdmica, simplificacién y calidad regulatoria, actividad
empresarial del Estado, seguridad ciudadana y defensa nacional;

Con el volo aprobalorio del Consejo de Ministros; v

Con cargo de dar cuenta al Congreso de la Repiblica;

Ha dado el Decreto Legislativo siguiente



Decreto Legislativo

DECRETO LEGISLATIVO QUE REGULA UN RETORNO GRADUAL A LAS
REGLAS MACROFISCALES PARA EL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO

Articulo 1. Objeto

El presente Decrelo Legislativo tiene por objeto establecer un retorno ordenadao y
gradual del déficit fiscal v la deuda del Sector Publico No Financiero a sus reglas
macrofiscales de mediano plazo establecidas en el numeral 6.1 del articulo 6 del Decreto
Legislative N 1276, Decrelo Legislativo que aprueba el Marco de la Responsabilidad y
Transparencia Fiscal del Sector Pablico Mo Financiero, ¥ un crecimienta prudente del
gasto publice, en consistencia con el estado de las finanzas publicas y con la
recuperacidn de la actividad econdmica; conforme al Principio General del Marco de [a
Responsabilidad y Transparencia Fiscal del Sector Pablico No Financiero del pals
establecido en el articulo 2 del Decreto Legislativo N* 1276 y en cumplimiento del inciso
2.6.1 dal numeral 2.6 del articulo 2 de la Ley N* 32080.

Articulo 2, Ajustes a |las reglas macrofiscales referentes a la deuda del Sector
Publico No Financiero

Excepcionalmente, con respecto a la regla de deuda del Sector Publico No
Financiero, el Sector Piblico No Financiero se sujeta a lo siguiente:

Regla de deuda: A partir del afo fiscal 2024, la deuda bruta total del Sector
Publico Mo Financiero no debe exceder el freinta v ocho (38) por ciento del
Producto Bruto Interno (PBI), ¥ debe ser menar o igual a reinta (30) por ciento del
Producto Bruto Intermo (PB1) como maximo en &l afic 2035, A partir del afo 2035,
sera de aplicacion nuevamente la regla de deuda establecida en el literal a) del
numaral 6.1 del articulo 6 del Decreto Legisiativo N® 1276. El cumplimiento de esta
regla fiscal requiere el cumplimiento conjunto de las otras reglas macrofiscales
vigentes con ameglo a o dispuesto en el presente Decreto Legislativo.

Articulo 3. Ajustes a las reglas macrofiacales referentes al resultado
economico del Sector Pdblico No Financiero



~ Excepcionalmente, con respecio a la regla de resultado economico del Sector
Publico Mo Financlero, para los afios fiscales 2024, 2025, 2026, 2027 y 2028, segin
corresponda, el Sector Publico No Financlero se sujeta a lo siguiente:

Regla de resultado econdmico: El déficit fiscal anual del Sector Publico Mo
Financiero, para los afios fiscales 2024, 2025, 2026, 2027 y 2028, no debe ser
mayor a 2,8, 22; 1,8; 1.4 y 1,0 por ciento del Producto Bruto Interno (PEBI),
respectivamente, A parlir del Gltimo afo de este periodo, serd de aplicacion
nuevamente la regla de resultado econdmico establecida en el literal b) del
numeral 6.1 del artlculo 6 del Decreto Legislativa N* 1276.

Articulo 4. Ajustes a las reglas macrofiscales referentes al Gasto Corriente
del Gobierno General

Excepcionalmente, con respecto a la regla de gaslo corriente del Gobierno
General, excluyendo mantenimiento, para los afos fiscales 2025, 2026, 2027 y 2028,
seqdn cormesponda, el Goblemo General se sujeta a ko skguiente:

Regla de gasto corriente del Gobierno General: Para [0S afos fiscales 2025,
2026, 2027 y 2028, la tasa del crecimiento real anual del gasto comente del
Gobierno General, excluyendo el gasto de mantenimiento, no debe ser mayor ala
resultante del promedio de veinte (20) afios del crecimiento real anual del PE al
que sa reduce 1.2 puntos porcentuales. Para calcular dicho promedio se utilizan
las tasas dal crecimiento real del PBI de quince (15) afios previos a la elaboracion
del Marco Macroecondmico Multianual, el estimado del afio fiscal en gque se
elabora el referido Marco Macroecondmico Multianual y las proyecciones de los
cuatro (4) afos posteriores contemplados en &l citado documento. Para la
determinacion de la tasa del crecimiento real anual del Gasto Carriente del
Gobierno General se utiliza el Indice de Precios al Consumidor de Lima
Metropolitana explicitado en e Marco Macroecondmico  Multiznual
carrespondiente.

Articulo 5. Refrendo

El presente Decreto Legisiativo es refrendado por el Presidente del Consejo de
Ministros y el Ministro de Economia y Finanzas.

DISPOSICION COMPLEMENTARIA FINAL

UNICA. Concordancia con las leyes anuales de presupuesto, de
endeudamiento y de equilibrio financiero, los créditos suplementarios y la
ejecucion presupuestal del Sector Pablico No Financiero

Las leyes anuales de presupuesto, de endeudamiento y de equilibrio financierg,
Ios créditos suplementarios y 13 ejecucion presupuestal del Sector Pablico No Financiero
se sujetan a la regla de deuda, |a regla de resultado economico vy [a regla de gasto
corriente del Gobierno General establecidas en 105 arliculos 2, 3 v 4 del presente
Decreto Legislativo, asi como a las demas reglas fiscales establecidas en el Decreto
Legislativo N® 1276, Decreto Legislativo que aprueba el Marco de [a Responsabilidad y
Transparencia Fiscal del Sector Piblico No Financiero, seglin comesponda



Decreto Legislativo

POR TANTO:
Mando s& publique y cumipla, dando cuenta al Congreso de la Republica,

Dado en la Casa de Goblerno, en Lima, a los ocho dias del mes de julio del afo
dos mil veinticuatro,

Forrpnc g T g

SRR SRS ira e A5 |
::::. IETTINTT e il | b T R T ST
o D ::-:1:‘.::.-.'.: ] Bl —— :':. E‘:-::-ﬂ: :::..T:
Cage B owner ow 4 Bezaro i =
DINA ERCILIA BOLUARTE ZEGARRA GUSTAVO LINO ADRIAMZEMN OLAYA,
Prezidenta de la Replblica Prasidente del Consejo da Ministros
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JOSE BERLEY ARISTA ARBILDOD
Ministro de Economia v Finanzas
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CONGRESD
CONGRESO DE LA REPUBLICA
Lima, 10 de julio de 2024

En aplicacion de lo dispuesto en el Inc, b) del articulo
90° del Reglamento del Congreso de lo Republica:
para su estudio pose el expediente del Decrefo
Legislativo N® 1621 a la Comisién de:

- CONSTITUCION ¥ REGLAMENTO.

COMGRESO DF LA RERUBLICA



DECRETO LEGISLATIVO QUE REGULA UN RETORNO GRADUAL A LAS
REGLAS MACROFISCALES PARA EL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERD

1.1

21

EXPOSICION DE MOTIVOS
LEY AUTORITATIVA DE DELEGACION DE FACULTADES LEGISLATIVAS

El Congreso de la Repliblica mediante Ley N® 32089, Ley que delega en el Poder
Ejeculivo la facultad de legislar en materias de reactivacidn econdmica,
simplificacion y calidad regulatoria, actividad empresarial del Estado, sequridad
ciudadana y defensa nacional, publicada en el Diario Oficial El Peruano con fecha
04 de julio da 2024, delegd en el Poder Ejecutivo la facultad de legislar en las
materias sefialadas previamente por el plazo de noventa (90) dias calendario
contados a partir de la entrada en vigencia de |a citada ley, dentro de los alcances
de lo dispuesto por los articulos 101 y 104 de [a Constitucion Politica del Perd y
da los articulos 5, 72, 76 y 80 del Reglamento del Congreso de [a Repdblica.

Especificamente, en materia de equilibrio fiscal, el incisa 2.6.1, del numearal 2.6.
del arficulo 2 de la citada Ley, delega facultades al Poder Ejecutiva para establecar
una reduccion gradual del déficit fiscal del Sector Publico No Financiero (SPNF)
con limites anuales, considerando que el déficit fiscal de 2024 no debe ser mayor
al deficit fiscal registrado en 2023, para el 2025 no dabe sar mayor a 2,2% del PBI,
hasta ubicarse en 1,0% del PBI en 2028 (regla fiscal de mediano plazo segin &l
Decreto Legislative N® 12TE8); v, en consistencia con dicha reduccion del déficit
fiscal, establecer que |a deuda pdblica del SPNF se reduzca hasta retornar a su
regla fiscal de mediano plazo (30% del PBI) coma maximo en &l afio 2035 (regla
fiscal de mediano plazo sagin el Decreto Legislativa N® 1276); vy, establecer un
crecimiento prudente del gasto pdblico, el cual sera menor a las reglas de
crecimiento real del Gasto Comiente del Gobierno General, sin mantenimiento,
establecido en el Decreto Legislativo N* 1276; todo elle en linea con el apoyo a la
reactivacion de la economia nacional y con & retorna gradual al cumplimiento de
las reglas fiscales de mediano plazo (determinadas en el Decreto Legislativo
N 1278).

ANTECEDENTES

Mediante el Decreto Legisiativo N* 1278 se aprobo el Marco de la Responsabilidad

¥y Transparencia Fiscal del Sector Plblico No Financiera, a fin de establecer un

marco prudents, responsable, transparente y predecible, gque facilite el

seguimienta y rendicion de cuentas de la gestion de las finanzas plblicas, y

mﬁa una adecuada gestidn da activos y pasivos bajo un enfoque de rfesgos
25,

Asl, entre otros aspectos, en el articulo § del Decreto Legislativo N* 1276 se
establece que el Sector Plblico No Financiero (SPNF) se sujeta al cumplimiento
conjunto de las siguientes reglas macrofiscales’: i) la deuda bruta total del SPNF
no debe superar el 30% del PBI*; i) el déficit fiscal anual del SPNF no debe sar
mayor a 1% del PBI; i) Ia tasa de crecimiento real anual del gasto no financiero
del Gobiemo General (GG) no debe sar mayor al limite suparior dal rango da +/-

' Bl mansn machs sl [ambién nGluyk una regla para afos de slecciones y cliusulas de excepcidn gue pamiten la
modificaciin de estas reglas maccfiscales en siluacionas axcepclonales,

? Excepclonalmants an casos de vodatikdad francers y siempre qgue =& cimpla con a8 olres regiss maciofscales, |a
deuda plblca pueds banar un desyla temporal ma mapor a cuslre punlos porcenluales (4 pop ) del PEIL



1,0 p.p. resultante del crecimiento promedio de 20 afos del PBIY, v, i) |a tasa de
crecimiento real anual del gasto corriente del GG, excluyendo mantenimiento, no
puede ser mayor al Iimile inferior del rango sefialado en el punto il y en ningln
caso mayor al crecimiento del Gasto No Financiaro del GG*.

Mediante el Decreto Supremo N* 150-2017-EF se aprobd el Reglamerto del
Daecrefo Legislative N® 1278, Decreto Legislative que aprueba el Marco de la
Responsabilidad vy Transparencia Fiscal del Sector Pablico Mo Financiern.

En el afio 2017, se promulgd la Ley N 30637* ante la ocurrencia del desastre
natural del Fenomeno El Nifio (FEN) Costero, mediante la cual se modificaron
excapcionalmante [as reglas macrofiscales para el SPNF para el periodo 2017-
2021. Dicha Ley reguld el retorno gradual al cenjunto de |as reglas macrofiscales
establecidas en el numeral 6.1 del articulo 6 del Decreto Legislativo N® 1276". Asi,
entre olros aspectos, esla norma eslablecid a siguiente trayectoria de la regla de
resultado econdmico del SPNF: el déficit fiscal del SPMF no debe ser mayor a
3,0% del PBI en 2017; a 3,5% del PBI en 2018, a 2,9% del PBl en 2018, a 2.1%
del PBI en 2020; y a 1,0% del PBI en 2021 (retormnando a la regla de resultado
economico del SPNF establecida en el aticulo 6 del Decreto Legislativa N* 1278).

2.4 En 2020, mediante & Decreto Legislativo N* 14577, se suspendieran temporal y
excepcionalmente |as reglas fiscales para el Sector Publico Mo Financiero para
los afios fiscales 2020 y 2021, a fin de minimizar el efecto negativo en la economia
peruana producido por la propagacion de la COVID-18; y se establecieron otras
disposiciones.

2.5 En 2021, mediante &l Decreto de Urgencia N°® 0739-2021%, se establecid la regla de
resultado econodmico ¥ la regla de deuda para el SPNF para el afio fiscal 2022 en
consistencia con la recuperacidn de la aclividad econdmica y la sostenibilidad
fiscal del pais. Asi, entre otros aspectos, en el articulo 2 de dicho Decrato de
Urgencia se dispuso excepcionalmente que el déficit fiscal del SPNF para el afio
fiscal 2022 no debe ser mayor a 3, 7% del PBI y que la deuda publica del SPNF
para el afio fiscal 2022 no debe ser mayor a 38,0% del PBI”.

4 En especilico, 18 1asa de crecimssnio meal arual dal gesin pdbicn no financien del GG no debe ser mayar al limite
superiar ded rango de mas y menos i puns parcental (H- 1 pop] de 1 mautante ded promedio de veinke pfos ded
oraciTients ral snusd del PEL Para caleular dicho promeds as oidizan las tasas del crecimianio mal dal PBI de quincs
afvs previos a la slaboracion def Marco Macroesandmico Multanual (MAMM), el estimado del aho fiscal en que so olabare
wl relaride MMM v (as proyecciones de los cuatro afios posierioees conbamplados en & ciado documenta.
* Enespacifco, |a tasa del crecimianta real anual del Gaslo Comienls del GG, excuysnda & gasio de marismimienda, ng
paca aar mayar al fmite Inferor dal ranga sefialada en ka regla fiscal referida al Gasto Mo Firanciero del GG y enningdn
casa mayor 4l cracimiento mal del Gasto Mo Financiero del GG,
5 Ley gue dispone o aplicacdn de la cdusuia da axcepeién a ks mglas macrofisoales del Sector Publica Mo Financien,
Pl.lbul‘.'l.ﬂ-bﬂﬂﬂ disrio Ofical Bl Penano, e 15 de agosio de 3027

Ademas, de scueedo con el numeral 2.3 del amisule 2 ca dicha Ley, ips kewes srusles de presupuesio, do
endeudamisnin y da equilbio financiers, los crédios suplemenimsios ¥ I3 ejecucidn presupueatal tal Sectar Publica Mo
Financiesn sa sujetan & les reglas macrofiscales dispuesstas an ol numeral 2.2 del astioulo 2 de la citada Ley.
" Dectelo Legaisiva que apfuska & suspensids tamporal v excepcional de as Reples Fiscales para el Sacor Poblico
Mo Finandemn para los Afos Fiscales 2020 y 2021, y estabisce oiras disposicones, publcado en el Do Cliclal E1
Pamanc, o 12 da abdl de 2020
* Decretn die Urgancla que astablece las Reglas Macrofiscales pam el Sector Piblco Ho Fnanciera para of Afio Fiscal
HZ2, publicada an & Diara Oficlal El Pervano, el 14 de sgosto de 2031
* Excepcionalments, y sempie gue &8 cumpla con 16 olras reglss macrofiscales vigentes para of afio fiscal 2022 can
arregla a lo dispuesia an dicho Decrels de Uigancia, |8 deuds pdblica puadae tener un desvio por diferencias atribiibles
a variaciones ded po o8 cambio y prafinanclamientos. Para calouiar i dferencs alrbuible a veradones del lipo de
cambio se wlizand | nesta entre el Gpo de cambio bancans promedie campre ¥ wania da fin de perodo de la maoneda
Iocal mspecio al dolar esladounidense cbsecvado en 2022, publicado por & Banco Caniral oa Rasarda del Perd an su
partal instiucional, mencs e lipo de cambio previsto pars &l 8Ao feeal 2027 an al MMM Z023-2035,

Z



2.6 En 2022 se promulgd la Ley N* 31541" mediante el cual se establecid que el
déficit fiscal del SPNF no puede ser mayor a 2,.4% del PBI en 2023; 2,0% del PBI
en 2024, 1,5% del PBI en 2025 y 1,0% del PBI en 2026. Ademas, dicha Lay
estabiecid que la deuda plblfica del SPNF no puede ser mayor a 38% del PBI y
debe ser menor o igual a 30% del PBI en un plazo no mayor a 10 afos (2032). De
asta manera, se establecid una convergencia gradual del deficit fiscal y de la
deuda pdblica a sus reglas macrofiscales de mediano plazo (1,0% del PBI y 30%
del PBI, respectivamenta) daterminadas en el articulo 6 del Decreto Legisiativo
N®12T6.

.  FUNDAMENTO TECNICO PARA LA EMISION DEL DECRETO LEGISLATIVO

sha Direccion General de Politica Macroecondmica y Descentralizacion Fiscal del
_':1' inisterio de Economia v Finanzas ha elaborado el Informe Nro, D031-2024-EF-60.03
' el que se expone lo siguienta:

Relevancia de las reglas fiscales e institucionalidad de las reglas fiscales en Perti

3.1. Las reglas fiscales son parte de |la institucionalidad de la gestidn de las finanzas
pablicas de muchos paises alrededor del munde'. Dicha institucionalidad se
agrupa dentro de un marco macrofiscal, el cual se define como un conjunio de
elementos que forman la gobermnanza fiscal de un pais; es decir, el sistema de
reglas, procedimientos e instituciones gue determinan y rigen la conducta de la
politica fiscal, tal como lo indica la Comisitn Europea®®.

3.2, De acuerdo con al Fondo Monetario Internacional (FMI)"*, |las reglas fiscales son
limitaciones a largo plazo sobre la politica fiscal con el objetive de preservar
finanzas publicas sostenibles. Dichas reglas establecen limites numéricos sobre
agregados fiscales (deuda pablica, déficit fiscal, crecimiento del gasto plblico,
entra otros), los cuales normalmente son expresados &n proporcidn al PEIL. Estas
resiricciones son relevantes para la gestion de una politica fiscal responsable, ya
que limita los sesgos de |a politica fiscal que conduzcan hacia la prociclicidad en
épocas de crecimianto econtmico o que puedan perjudicar a la inversidn pablica
mediante recortes a dicho tipo de gasto en épocas de reduccitn del déficit fiscal,
De este mode, las reglas dotan a la politica fiscal de mayor predictibilidad y
cansisiencia con las meatas de sostenibilidad a mediano plazo.

Ademds, a menudo son acompafiados de mecanismos oportunos de supervision
¥ procedimientes correctivos para asegurar su eficacia. Adicionalmente, segun &l
FMI™, las reglas fiscales son elementos esenciales de la institucionalidad fiscal en
muchos paises en el mundo, dado su fin ditimo de establecer una consolidacidn
fiscal gradual y ordenada para la estabilizacién de la deuda piblica.

La politica fiscal de Perl es guiada por el marco macrefiscal establecido en el
Decreto Legiskativo N 1276, bajo el cual el Estado tiene como principio general
asegurar permanentemente la sostenibilidad fiscal, la predictibilidad del gasto

" Ley gue dispone A atecuaciin 8 les mgles macrofiscebes parg o Sector PObco Ko Financiens, &l conbaxin e
repclivacidn di fa ecencmia, publicads en el Diare Oficial E! Peruano, el 4 de agoslo de 2022 .
Y De acuerda con FMI (20220 — “Fles Rulss Datased 1585 - 20217, 108 paias alrededor del munde eenlaban oon reglas
fiscales pava la geslitn de sus finanzas publicas.

Y Comisitn Eurcpea [20110] - "Pubific firances in EMU-20100

" EMI {20200 - “Fiscal Mives, Escape Cleuses, and Large Shocka™.

" Sagin FMI (2023), da los menes de 10 paises que contaban can reglas fiscales en kas inicios de bos sfios 90, alrededor
de 105 paises t=nla al menos una regla fiscal hasia finales de 2021,

" EI DL N™2TE asta reglamantado por @l 05 NU50-201T-EF, que spruska el Reglamanty del DL N® 1278, Desrels
Legislatvo qus aprusha & Marco de la Responasbiidad v Trarsparencia Fiecal del Sachar POblico Mo Financiera.



piblico y el manejo transparente de las finanzas piblicas. Para alcanzar ello, el
marco macrofiscal establece que el Sector Piblico No Financiero se sujeta al
cumpiimiento conjunto de reglas macrofiscales basadas en variables observables.
Dichas reglas filan limites al déficit fiscal, la deuda publica, al gasto no financlero
y al gasto corriente (excluyendo mantenimienta).

Reglas fiscales establecidas en el Decreto Legislativo N° 1276
Decreto Legislativo que aprueba el Marco de la Responsabelidad v Transparencia Fiacal del
Sector Pablico No Financiero

Gasto corriente del
Resultado Gasto no financiero Goblerne General

econdmico  del Gobierno General {excluye
mantenimiento)”

La tasa del crecimiento  La tasa del crecimiento

real anual del Gasto real anual del Gasto
El déficit fiscal Mo Financiero del GG Comiente del GG,

La deuda bruta anual del no debe sar mayor al  excluyando el gasto de
del SPNF no SPNF no limite supericr del  mantenimienta, no puede
debe ser mayor debe ser rango de +/- 1 p.p. de  ser mayor al limite inferior
a 30% del PBl.  mayora 1% la resultante del del rango sefialado en el
del PBI promedio de 20 afios [iteral anlerior de la tasa

del crecimiento real  de crecimiento del Gasto

anual del PBL. Mo Financiero del GG.

17 Excepclenalmanta an casos de wolslifdad franciess ¥ Sampre que 88 cumpla con las obras reglas macrafiscales, 13
dewda piblica puadae tarar un desvia beenporal o mayss & 4 pop del PBIL 27 La tasa dal erecimisnlo real anual dal Gasta

Coriznie del GG, axcliyando gasto de manteniniento, s puede ser rayor al Bnite inferar del rango seatado en la
regla fecal mfenda al Gasie Mo Financero del GG y en singdn caso mayor & crecimiento real del Gaste Ho Financean
dal G5 Fusnba: MEF.

34, Cabe sefialar que los otros elementos relevantes del Marco Macrofiscal de Perd,
ademas de las raglas fiscales, son &l Marco Macroecondmico Multianual {MMM) y
su Informe de Actualizacidn de Proyecciones Macroeconomicas (IAPM); asl como
los elementos de transparencia fiscal (como los reportes trimestrales de
seguirniento de las reglas fiscales, el Consejo Fiscal, entre otros).

Considerando eslos elemantos, es relevante destacar que & manejo de la politica
fiscal requiere gue primero se determine cuales seran las anclas y reglas fiscales
que regularan a [as finanzas pldblicas. Esto tiane efectos, de manera simultanea e
interrelacionada, &n los supuestos macroecondmicos que son [a base con la cual
sa generan los ingresos fiscales; y ello, junto a las reglas fiscales mencionadas,
trazaran [a trayectoria consistente del gasto pdblico™.

Ademas, dado que |a politica fiscal se plantea en un periodo determinado y esta
expuesta a un futuro inclerto y sujeto a cambios constantes, se efeciian
proyecciones macroeconomicas y fiscales de manera penddica mediante
documentos oficiales como el MMM o IAPM. Dichas proyecciones consideran un
cumplimiento conjunio de las ragias fiscales, de modo que el gasto pdblico sea
coherante con dichas reglas y con las sendas de ingresos fiscales esperados. En
ese sentido, dichos documenios representan un instrumento de rendicion de
cuentas sobre |la politica fiscal, transparentan los cambios en el escenario

=

W Asl, en genedsl, os dvesos desanplios que pusdsn scontecer en & canbertn econdmica local no influgnoan
unilaisralmenbe a las finanzas piblicas ded pais. &l contrano, lo polifica fscal también tene of podor de Inflsencier an la
stihvidad scondmica local, @ través dol w0 dao oS (nstrumentos de gasios & ingresos plblicos, considerands &l tamaita
mlatien qua tianen astos 80 |8 eponcenda del pale (aireceder del 20% a 22% dal PBI)



macroeconamico del pais y sirven para evaluar |a manera en gue estos impactan
an las finanzas plblicas.

Gestion de la politica fiscal del pais ante escenarios adversos de anos previos

3.5, Diversos factores extemos al manejo econdmico pueden afectar a la achividad
econdmica de forma significativa, impactando de forma directa sobre el nivel de
las finanzas publicas. Frente a estas circunstancias, la eratura sobre reglas
fiscales sefala la relevancia de |a propiedad de flaxibilidad, ademas de simplicidad
y obligateriedad, para que las reglas puedan comegir eficientemente los sasgos
hacia el déficit fiscal'’. De hecho, segin la OCDE"™, la flexibilidad permite a los
gobiernos adaptarse a los chogques exGgenos, los cuales se han vuelto cada vez
mas recurrentas en [a Ultima década, respondiendo a eventos adversas de manera
contraciclica, y evitando la ampliacién de los ciclos economicos que podria tener
efectos mas pemiciosos. Asimismo, el FMI'™ indica que las reglas fiscales deben
ser flexibles en el caso de eventos excepcionales gue pueden tener profundos
efectos fiscales y scontmicos. Para ello, se pueden realizar modificaciones
temporales de las reglas fiscales, al tiempo gque sa define una senda para volver
a las reglas fiscales de mediano plazo

36. Al respecto, las finanzas pdblicas en |as economias emergentes se han
desamoliado en un confexto de chogues continuos y significatives, los cuales
tuvieron impactos fiscales notables y que conllevaron a modificacionas en las
reglas fiscales. Asi, después de haber presentado superavits fiscales durante el
periodo 2005-2008, las economias emergentes enfrentaron diferentes eventos
adwersos, como la crisis financiera internacional en 2008, menores precios de
commodities en el periodo 2014-2016, la pandemia de la COVID 18 en 2020, y los
confliclos inlernacionales, principalmente entre Rusia y Ucrania en 2022.

3.7. La economia peruana, ademas de verse afectada por estos eventos globales
adversos, a nivel local ha enfrentado una serie de chogques de distinta naturaleza
que tuvieron un impacio considerable sobre las cuentas fiscales. Entre los mas
relevantes se destacan los eventos en afios como 2017, cuando el pais fue
impactado por el Fenémeno El Nifio (FEN) Costero, lo que requirid ampliar &l
déficit fiscal para atender la emergencia en dicho afio y para el proceso de
reconstruccion de los dafios ocasionados por dicho desastre natural, Ademas, en
2023, la economia del pais fue impactada por la concurrencia de diversos
fendémenos climaticos (Ciclén Yaku y FEN Coslero) y la conflictividad social.

3.8. Los diversos chogues adversos, principalmente a partir de 2009, conllevaron a
incrementos de la deuda plablica y el déficit fiscal a nivel mundial. Con ello, la
deuda plblica promedio de paises emergentes pasd de 33,4% del PBI en 2008 a
68% del PBl en 2023 y la deuda publica promedic de paises de América Latina
pasd de 45,4% del PBl an 2008 a 73,7% del PBl en 2023, En contraste, la deuda
pliblica de Per( tuvo un incremento muche menor, pasando de 26,5% del PBl en
2008 a 32,8% del PBI

Es preciso resallar que, lras ser afectade por los chogues exogencs descritos,
Pend ha mostrado una gestion fiscal prudente, pues ha preservado déficits fiscales
bajos y confrolados en comparacién con la dindmica de déficits fiscales del

" Eyraud at al. [2016) - “Second-Ganamabion Fiscal Rides: Balancing Simpilcly, Fexibiily, and Enformsabiiy”

" COE (2023 - Parsgeciivas scondmicas de Amdnica Latina 2020 Ireiliendo Bars L desnmmio Sostanie,

R (R0 = “Flscal Rufes, Escape Clausas, and Lape Shocks”

® Trgs |p cists fnanciera mundial de 2008, se implesnantaron mglas fiscales mas Bexinles y con mayar exigibilidad,
Iarnadas raglas de “sequnda generasian”.
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promedic de paises emergentes y de América Latina, e inclusive generd mayores
superavits fiscales que el promedio de emergentes en contextos favorables como
los del periodo 2006-2008. Con ello, es notoria la dinamica diferenciada de la
deuda plblica de Perd respecto de la del promedio de economias emergentes y
de América Latina, pues presentaban niveles de deuda piblica similares en el afio
2001 en alrededor de 47% del PBI, paro a fines de 2023 |a deuda plblica de Pen
{en porcentaje del PBI) es menos de la mitad de la deuda pdblica promedio de
dichos grupos de paises (32,9% del PBIl para Penl y cerca de 70% del PBI dal
promedio de econom|ias emergentes vy de América Lalina).

Déficit fiscal
%% del PBI)
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Moie: Los perodos sombreaces de color amarilo comaranden chogues curyos efecios sfectaron a Pen, amangenies
¥ América Latine, miantras que los sombresdos de verde, solo a Penl
Fusenie, Fii, BCRP, MEF,

3.8, En estos periodos en los que las economias han sido afectadas por los sefialados
choques adversos inesperados, |as reglas fiscales a nivel internacional han sido
maodificadas, revisadas y/o suspendidas. Sagun Ardanaz et al. (2023)*°, en
América Latina y el Cariba, si bian el promedio de |a tasa de cumplimiento de

T Ardanaz et al, (2023 = “Why Doa't Wi Folow e Auies? Dovers of Compilance with Siseed Polkcy Rales in Emanping
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reglas fiscales™ permanecid en alrededor de 60% en el periodo 2000-2020, esta
muastra maticas a lo largo del pericdo sefiatado. En 2003 y 2013, tal indicador
alcanzd mas de 80%, pero disminuyd de manera notoria en eplsadios nagativos,
como la crisis financiera internacional da 2008-2008, donde al cumplimiento se
redujo a menos de 40%, y en el episodio mas reciente de la pandemia COVID -
18, donde estuvo por debajo de 20%.

En paricular, corresponde destacar |a flexibilidad de las reglas fiscales que se
observd durante la COVID-18 en el mundo. A nivel global, los paises aplicaron
diferenies mecanismos como la activacion de clausulas de escape (mas de 30
paises), |a suspensidn da reglas y la modificacion de objefivos (ambas por
alrededor de 20 paises), y la revisidon del marco de las reglas fiscales (cerca de 50
paises)®,

Ajustes realizados a las reglas fiscales durante la pandemia de COVID 19
(Proporcion de palsas con al menas una regla fiscal, %)

Rovisdn o planes de  Aciuacitn o6 ddusilss  Modificasin de Sutpenein g ragles Sin cambix
revisatn] del manca da i eacapa clyadivo
resglas fincales

1§ La suma de las propoiciones i results e 100% debido 8 qua 0 pais podia efarcar mas de un ausin. Por
ejemplo, un pals podria nctiar su clivaule de sscaps v suspendar amporalments 28 ROrmMag
Fuenie; Davoodi o, &, (2002

3.10. En linea con un manejo prudents de las finanzas plblicas, ademas de haber
reducido siempre el déficit fiscal de forma gradual luego de los aumentos causados
por los efectos negativos de choques externos, Perd ha lograde acumular activos
financieros® en las épocas favorables registrando superavits fiscales (2008-2008
y 2011-2013), cobrando relevancia los asmentos en ¢l Fondo de Estabilizacion
Fiscal (FEF) cuyos recursos stlo pueden ser utilizados en las situaciones
adversas, conformando una importante herramienta de politica fiscal contraciclica.

La disponibilidad de activos financieros de Pend es una de las varias fortalezas
macroecondmicas del pais qua permite complementar al financiamiento de la
respuesta de polilica fiscal anle eventos adversos. Al respecto, el FEF llego a su
valor méximo (4,7% del PBI) en 2014 y fue uliiizado en los diversos escenarios
adversos a partir de dicho afio, resaltando les afios 2020 y 2021 (afios en los que
se hizo uso de la totalidad de los recursos del FEF para responder a los efectos
negativos de la COVID-18). Cabe destacar que se tuvo una composicion de los

# Los auloees caloulan e s de cumplimienio comp la proporcitn de afios de cumplimienio con respecio al bolal de
afios da implemenacadn o8 una regls deberminada,

B Dapood] ol al (20327) - “Fiscal Rues and Fiscal Councily Recenl Trands &g Panformence during the COWID-18
Pandsmic ©

 Sp obsarva una iendencia crecEnbe e 108 aclivos Francsns o Pen gesde 2001 {B.56% dal PBI) hasta 2005 (17 .8%
del PBI), para después decrecer hasta akanzar & punts mds baja aa 2023 (104% sl PEI}, & reapussts & bk diarentes
choguas adverscs enfrentadas por fa ecanamia parana.
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recursos del FEF luego de la pandemia hasta llegar a ubicarse en 1,2% del PBI al

cierre de 2023
Resultado econdmico del SPNF Activos financieros del SPNF y FEF
(% del PBIY {% del PBl)
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Merts, En el gridcn de 8 devecha, iop espacios sombresdas epresentan perodas en los gua se registramn superavita
fiscales en la economéa paruana, los cuales permitieion atumular mayeres aclives fnanciergs
Fuenle: BCRP, MEF.

Cabe desiacar que los activos financieros publicos o ahorros fiscales también son
un elemento relevante de la sostenibilidad fiscal bajo un concapto integral del
balance financiero del Estado (activos ¥ pasives)™® dado que |la disponibilidad
de activos financieros constifuye una fuente de financiamiento complementaria
para las acciones de la politica fiscal, elemento imporiante para responder a los
chogues adversos,

Una adecuada gestion de actives financieros permite evitar la emision significativa
de nueva deuda publica, algo gue cobra mayor relevancia bajo conlexlos de
elevada volatiidad en los mercados financieros, y con ello, de altos costos
financieros; ademas de permitir la implementacién de pallticas contraciclicas
durante eventos adversos, tales como, una elevada incertidumbre de los
mercados financieros o desastres naturales™

Modificacion de reglas fiscales del pais frente a escenarios adversos

3.11. En la historia de la aplicacion del marco macrofiscal y reglas fiscales, se aprecia
que la economia peruana ha enfrentado chogues de distinta naturaleza y magnitud
gue conllevaron a la modificacidn temporal de las reglas fiscales, asi como ligeros
desvios. No obstante, los cambios y desvios sefialados no comprometieran la
soslenibilidad fiscal del pais. Asi, se observan episodios de aplicacidn de las
reglas fizscales regulares, pero también modificaciones en épocas donde se
presentaron avenlos adversos de gran impacto, como la crisis financiera mundial
(£009), el FEN costero (2017) y la COVID-18 (2020-2021).

. En 2009, se modificd la regla del défict fiscal estableciendo que no debe superar
el 2,0% del PBI tanto para 2009 como 20107, Dicha medificacion se dio en el
contexto del chogue causado por la severa crisis financiera internacional de 2008,

W FM(2078) - “Flacal Monilor 2078; Managhng Publc Weaaltl™, ¥ Hanao-Arbelaaz v Sobrinba (2017) = “Govemment
Financa! Asswls and Dabd Sushiivabiiy”
M pdesnda de permilif lener un mejor eniendimiento de los activos fnancieros y & efectividad con 18 que se aslén
gastionanda, refuerza la politica fiscal al pemitir hacer una evaluaciin mas complets respecta 6l impacts de las paliticas
?ﬂmmmhmnpﬂmm. MEF {2027} - "Eslrafegla g Geshdn \ntegrel da Actvng i Pasias 2023 - 2028

? Hanao-Arbelaez y Sobrinka (2017) — “Govsmmenl Fnencipl Assets amd Dabd Susfanstidl”: I-Itﬂln-'ﬂlhmy R
(2016] = “"Does Gross ar Mef Oebl Matter Mo for Emerging Marre! Spreads ™, y Gruber y Kamin (2012) -
Pasitions and Govemmenl Bond Yiwds In OECD Countrigs”
* hdnmanie @ Ley N7 26368, Ley qua suspandls la eplcacian de las Reglas Macrofacales en 2009 y 2010 Previo a esta
Lay, b regie de dédiol fiscal era de 1,0% diel PBI para dichos afics.



ademas de la combinacion de menores ingresos tributarios y la necesidad de
aumentar &l gasto pdblico mediante un plan de estimula econdmico camo
rezpuesta al chogue negativo. Esta regla moedificada del déficit fiscal se cumplié
debido a que los déficits fiscales realizados para 2008 y 2010 fueron 1,3% del PBI
y 0,2% del PBI, respectivamente.

3.13. Con la institucion del nuevo marca macrofiscal en diciembre de 2016, aprobada
por el Decreto Lagistativo N° 1276, se establecieron las reglas fiscales de mediano
plazo para el défcit fiscal ¥y deuda piblica en 1% del PBI vy 30% del PBI,
respectivamente, Mo obstante, unos meses mas tarde, especificamente en el
primer timestre de 2017, la ocurrencia del FEN costero requirid una ampliacian

del déficit fiscal para atender Ia emergencia en dicho afa v para el proceso de
reconstruccion de los dafios en los afios siguientes

Debido a ello, en agosto de 2017 mediante la Ley N 30837, se modificaron los
dé&ficits fiscales del SPNF para los afos 2018, 2019, 2020 y 2021, los cuales no
debian ser mayores a 3,5% del PBl, 2,9% del PBI; 2,1% del PBI y 1% dal PBI,
respectivamente®, las cuales fueron cumplidas para el periodo 2017-2019 pues
se tuvieron déficits fiscales menores que dichos limites.

3.14, Posteriormente, anie la llegada de la pandemia de COVID-18, evento adversa sin
precadentes caracterizado por una alta incertidumbre sobre la duracidn de la
pandemia y su impacto en las condiciones financieras, varios palses realizaron
modificaciones explicitas a sus reglas fiscales (principalmeante suspension de
reglas) en 2020 y 2021, para poder hacer frente. Segun informacién del FMIP, de
los 106 paises que cuentan con reglas fiscales, cerca de 76 flexibilizaron sus
reglas fiscales en e contexto de pandemia, Por el tipo de accidn, 48 palses
suspendiaron sus reglas fiscales™™®; alrededor de 20 paises realizaron
modificaciones a los limites de sus reglas fiscales y 7 palses aplicaron cldusulas
de escape.

En linea con esta situacidn y con el objetivo de que |a politica fiscal pueda tener
el margen de accidn necesario para responder oporlunamernta y mitigar los
negativos efectos econdmicos y sociales™, en abrl de 2020 se aprobd la
suspensidn temporal y excepcional de las reglas fiscales del SPNF para los afios
2020 y 2021, a través del Decreto Legislativa N 1457,

. Luego de ello, en un entorno caracterizado por una menor incertidumbire luago de
la pandamia y ante la necesidad de retirar gradualmente el impulso fiscal realizado
ante la COVID-19 que elevo de forma considerable los déficits fiscales de 2020 y
2021, en agosto de 2022, y con el objetivo de mantener la sostenibilidad de las
finanzas publicas™, se establecit la senda de convergencia del déficit fiscal hacia

# D confamidad con a Primera Dispesicitn Corplementaria Final del Desneda Legistalive N® 1278, para &l afio fecal
AT, o chiusula de sxcepoitn s encuentra reguiada por el parrafo 1001 ded anicule 10 de la Ley W 30069, Ley de
Feraacinienlo de la Respanaabiidad ¥ Transpamancia Fiecal, ¥ su Reglamenio aprobade mediants of Decreto Suprema
M® 104-2014-EF.

M Fwll (2023} - “Fiscal Rulas Datazed 1085 — 2021°,

 Poe mjemplo, todias los misrnbnos de ta Unidn Eurapea (27 paisas) suapendissnn a8 naglas Mecales, i fueron o8 10§
primerns en hacerdo a nivel mundial.

¥ Caba precisar gue de ios 49 paises que suspendieron sus regles fiscales, 26 fueson palses avaneados, 14 feamon
palses amaegantas, ¥ 10 fusran palses de ingresas bajas v en desamolle.

" De esta manora, ¥ oon base en unas sdldas foraleras macrofscaies, & Estado penzand mpismenld medidas.
acontmicas frente a la SOVID-TE por un equivalents o 22% del PBI, conviidndoss an uno o8 be plines soimhdmicos
mé&s prandes en 3 mgion v entme eooncemias emegenies. Elo ha sido reconocide por el FM en la revisidn ded arficuio
i pare Pand en 2021, destacando qua dicha pan fus esencial pama contorer ol iImpacte ragative da le pandamia y
apuntaiar ¢ dinamisma esapdmice

™ Mo camblar las reghas fiscales implicaba un ajuste abnupbo dal défict f=cal ded SPNF en 2023 para cumplir con la regla
Ntecal vigenin de deuda pibica (0% del PEI), pues la deuda plbiica en 2022 fue equivalenie a 53.5% ded PBI



su regla de mediano plazo (1% del PBI), estableciéndose que el déficit fiscal del
SPNF no sea mayar a 2,4% del PBl en 2023, 2,0% del PBI en 2024; 1,5% del PBI
en 2025; v 1,0% del PBI en 2026. Asimismo, se establecia un limite para la deuda
publica de 38% del PBI y un plazo no mayor a 10 aftos para retornar hacia su regla
de mediano plazo (30% del PBI).

Cambio de regla del déficit fiscal en 2017 Cambio de regla de déficit fiscal en
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1 Previamsenie, &0 agoalo de 2031, considerands |a recuperacian de |3 pstividad scendmica durants o afio 2021
despess de los efecios advemas de la pandemia, pere ferdends en cuenta o enlomg incerto de agusd anloncas y as
iimfieciones adminiziratives para legesiar con cedandad, medante Dacralo de Usgancia NYD79-3021 58 estabhacia que
&l daficil iscal no podia aar mayar 8 3, 7% ded PBI en 2022. Fuenie: BCRF y MEF.

3.16.

Como se menciond en el numeral 3.11 de [a presents exposicion de motivos,
dichas modificaciones de las reglas fiscales en estos confextos adversos nio
comprometieron la sostenibilidad fiscal de Perd. A propdsito de ello, Pend ha
mantenido un historial de gestion prudente de las finanzas publicas tanto en
escenarios adversos como an escenarios favorables, gracias a la estructura de
las reglas fiscales comao al manajo adacuado de [a politica figscal, en linea con la
preservacion de la sostenibilidad fiscal. Por ello, como se mostrd en al numeral
3.8 de la presente exposicion de motivos, los niveles de défict fiscal y deuda
piblica de Perd se mantuvieron como unos da los mas bajos entre economias
comparables,

A. Identificacion del problema pdblico

3.17.

3.18.

En 2022, el déficit fiscal del SPNF y la deuda publica del SPNF del pais se
redujeron en 0.8 vy 2,0 puntos porcentuales (p.p.) del PBl, respectivamente, Sin
embargo, el pais enfrenté miltiples choques nagativos en 2023, que tuvieron un
impacto significativo en la actividad economica y en las finanzas plblicas,
eapecialmente en los ingresos fiscales.

Asl, el pals s vio afectado en 2023 por un contexto exlemo menos favorable
debido a la persistencia de presiones inflacionarias que debilitaron al crecimiento
econdmico mundial y de nuestros principales socios comerciales, lo cual conllievo
a un descenso de |a demanda externa. Asimizmo, se materialzaron avenios
internos adversos, tales como conflictos sociales en los primeros meses del afo y
fendomencs climatologicos (ciclén Yaku y el fendmeno El Nifio), los cuales
deterioraron el desempedio en los sectores no primarios, pesca y agriculiura. Es
importante mencionar que estos choques tuvieron efectos mas persistenies
respecto de lo esperado ¥ que, en suma, conllevaron a gque el PBl tenga una caida
real de 0,6% en 2023,

A causa de los efactos negatives de los choques sefialados, [0s ingresos fiscales
tuvieron una caida historica en 2023, |a cual alcanzo el 10,5% real (la mayor caida
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3.18.

de los Gltimos 20 aflos excluyendo el periodo de la pandemia). Esle factor, junto
con la respuesta de politica fiscal necesaria para evitar amplificar los efectos
negativos de la recesidn econdmica y los fendmenos climaticos, a traves del plan
*Con Punche®, significd un incremeanto del déficit fiscal en 1,1 p.p. del PBI respecto
al aito anterior, ascendiendo a 2, 8% del PBI y superando ligaeramenta el limite de
la regla fiscal vigente (2.4% del PBI, establecido en el articule 3 de la Ley N°
31541) para dicho ano.

Ademas, los efectos negativos de los chogues enfrentados en 2023 se vieron
reflejados en la revision a la baja de la estimacion y proyeccion de los ingresos
fiscales en el reciente |1APM 2024-2027 respecto al MMM 2024-2027 (reduccién
promedio en 0,7% del PBI en el periodo 2023-2027).

Ingresos del gobiemo general Proyeccion de ingresos fiscales
(var. % real anual) 2023 - 2027
(% del PBI)
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3.20. Cabe sefialar que, pese a los mencionados chogques adversos en 2023, el déficit

3.21.

fiscal de Perl (2,8% del PBI) se mantuvo por debaje del promedio de economias
emergentes (54% del PBI) y del promedio de América Latina (5,0% del FBI),
Ademas, el incremento del déficit fiscal de Pend en 2023 (1,1 p.p. del PBI) fue
menor en comparacion al incremente del promedio de economias a nivel global
{1,6 p.p. del PBI), de economias avanzadas (2.4 p_p. del PBI) y de América Latina
(1,7 p.p. del PBI). Cabe safialar que la caida de los ingresos fue un factor comun
que cantribuyd a los incrementos de los déficits fiscales tanto respecto a nivel
global®™® como de la regidn de América Latina™

Por ofra parte, la deuda piblica del pais se redujo en 0,9 p.p. del PBI, pasando da
33,8% del PBl en 2022 a 32.9% del PBl en 2023, coma resuliado de la estrategia
de financiamiento combinando el uso de activos financieros y endeudamiento
piblico, Con ello, Peni s mantiene como uno de los palses con uno de los niveles
de deuda plblica mds bajos entre economias emergentes y de Ameérica Latina
{cuyos promedios estan en alrededor de 70% del PBI), una fortaleza fiscal que es
destacada tante por agencias calificadoras®** como  organismos
internacionakes™,

= EMI (024} - Fisca) Moailor A 20247

® CEPAL (3034) = “Panorpmie Fiscal de Amdvics Lelng y of Corbe, 2024°

I Filsh Ratings (2024) - “Fich Affirns Pary @l BEE, Oulisok Mapative”,

¥ Erjravisla & Jaime Reusche, vicegresidenie da Fliesgo Soberanc de Moody's, publicads an Daana El Penuano el
30,12 2023 = “Moody's: “Pase 8 crisis &) Pen prasenid rsiiencis fscal en &f 2023

® Bl (2024 - 2024 Arficls [V Conswalion - Preas srease; Siaff repodt; and Blatemant by the Exacutie Dimcfor for
Bany”
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Incremento del déficit fiscal en 2023 Deuda pablica 2023 vs. déficit fiscal

vs. 2022 promedio 2021-2023
(% del PBI) (% del FBI)
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3.22. Es importante destacar que se han revisado al alza las proyecciones de déficit
fiscal a nivel mundial en un contexto de mecuperacidn lenta de la actividad
economica a nivel global y de tasas de interés que se mantienen an niveles altos.
Con ello, los niveles de déficit fiscal v deuda pdblica se mantienen en niveles
elevados.

Déficit fiscal promedio del mundo’ Deuda pablica
(% del PBI) [% ded PEI)
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Las economias de la regidn también hicieron una revision reciente de sus metas
fiscales para el 2024, después de un afio 2023 en el que los halances fiscales sa
delerioraron por menores ingresos. En el caso de Chile, dado que la gestidn de
sus finanzas pdblicas se guia mediante una regla de déficit fiscal estructural, cabe
sefialar que en el ditimo Informe Trimestral de Finanzas Plblicas (del primer
trimestre de 2024), el déficit fiscal estructural fue revisado al alza a 2,2% del PBI*?
respecio al déficit fiscal estructural proyectado de 1,9% del PBI del informe del
cuarto trimastra da 2023, debido principalmente a menores ingresos minaras, En
el mismo sentido, Colombia ha revisado al alza la proyeccion del déficit fiscal para
2024, pasando de 4 5% del PBI {previsto en su Marco Fiscal de Mediana Plazo de.
2023) a 5,6% del PBI {previsto en su reciente Marco Fiscal de Mediano Plazo de
2024).

3.23. En la actualidad, ademas de moderadas perspectivas de crecimientn, los elevados
niveles de deuda pdblica vy deficit fiscal plantean riesgos considerables para las

S

1 Segin el Decreto 1387 de Chile, promuigads en enero de 2024, la mela de céfich estruchurad da Chile para 2024 &=
1,5% dal PEI
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finanzas piblicas de los paises emergentes. Diversas enfidades intermacionales*’
enfalizan en la necesidad de forlalecer las finanzas publicas mediants una
reduccion gradual del déficit fiscal, el cual es vital para asegurar la sostenibilidad
fiscal y la capacidad de respuesta fiscal ante la ocurrencia inesperada de eventos
adversos.

3.24, Tras haber experimentado una recesion econdmica en 2023 (con una calda real
del PBI de 0,6%), diversos analistas estiman una recuperacion importante de |a
actividad econdmica peruana en 2024, sostenida en un efecto base positivo por |a
disipacion de los choques externos negalivos, mayores exporiaciones de bienes
y servicios por altos precios de cormmodities como el cobre, ademas de un impuiso
a la inversidn privada, v la recuperacion del consumo privado.

Crecimiento econdmico real estimado para Perd, 2024
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1FEn ]l.nlu. BEVA Reosearch aclualizd su proyecciin de crecrienio para 2084 de 2 T'.H-.l 20%
Fusnta: FME OCDE, Banco Mundial, LetinFocus (junie 2084), BEWVA Research

3.25. Como safialan Balasundharam et al. (2023)*, las consolidaciones graduales
tienden a estabilizar la deuda pablica de forma mas duradera, al implicar pérdidas
de produccién mas peguafas v contenidas a lo largo del periodo de consolidacion
figcal,

Al respecto, la reduccién del déficit fiscal de 2,8% del PBI en 2023 a 2,0% del PBI
en 2024 (su regla fiscal vigente para dicho afio) implicaria un gran ajuste en &l
presupuesto sobre todo en gastos menos rigidos como la inversion plblica. Ello,
segun lo publicado en el IAPM 2024-2027, podria restar 0,6 p.p. al crecimiento del
FBI de este afio, lo cual comprometeria la recuperacion econtmica v el bienestar
de los ciudadanos. Ello tambigén seria contraproducente debido a que, segun el
Banco Mundial*® sefiala la Importancia de |a inversidn sostenida en la generacién
de un crecimiento sdlido del producto potencial v la mejora da los nivales de vida
Ademas, la inversion pliblica ayudarla a facilitar la inversidn privada®, los cuales
brindan un mayor soporte a la actividad economica. Adicionalmentes, es imporiante
eslablecer un crecimiento mas prudente dal gasto corriente, considerando que
esia as un gasto mas inflexible y gue puede restar espacio a la inversion pdblica
(cuyos mayores detalles se muestran en el numeral 3,38 de |a presente exposicion
de motivos),

W ER (2024) - "Fizcal Mamtor: ApaT 20247 DECD (2024) — "0ECD Sconomic Dutiook, Vollana 2004 issue 17 BID
{2034} = * s Lixzkos para despagaer? Apovechar la eslabfices mecroacondmics parg & crecimienia”

Y Balgsundharam (2023 - “Fizeal Conmbidafion Taking Sfock of Success Faclors, mpect, and Desspn”

2 Banco Mundial {2024 = “Pevapeciives Econdmicas Murdisies, jumo 20247

“ Segin e Banco Mundial, los canales de frapsmisidn se cedtrardan en el endimiesdo el capial priveda, la
mplameniacitn de proyecios de invarsicn, fa reduccian de fa incedidumire y riespos asaciados & grandes proyeclos oe
inyemidn privads.
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En ese sentido, es relevante establecer una reduccidn méas gradual del déficit fiscal
para evitar comprometer la recuperacion economica en 2024, A su vez, es
importante preservar la sostenibilidad fiscal del pais, por lo gue dicha reduccidn
gradual debe tener un retorno a |as reglas fiscales de mediano plazo establecidas
en el Decreto Legislativo N® 1276,

B. Estado actual de la situacion factica que se pretende regular o modificar
.26. Las actuales reglas fiscales relacionadas a la deuda publica, al déficit fiscal y al

gasto comenta axcluyendo mantenimiento estan determinadas en las siguentes
normas:

« En 2022, se promulgd la Ley N® 31541%, En el articulo 3 de la citada Ley se
establecié que el déficit fiscal del SPNF no puede ser mayor a 2,4% del PBl en
2023; 2,0% del PBI en 2024, 1,5% del PBI en 2025 vy 1,0% del PBI en 2026
Ademas, en el articulo 2 de dicha Ley se establecid que la deuda pablica del
SPNF no puede ser mayor a 38% del PBI y debe ser menor o igual a 30% del
PBl en un plazo no mayor a 10 affes (2032). De esta manera, s¢ esfablecié una
convergencia gradual del déficit fiscal (no debe ser mayor al 1% del PBI) y de
la deuda piblica (no debe superar al 30% del PBI) a sus reglas macrofiscales
de mediano plazo determinadas en el articulo & del Decreto Legislative
N® 1276,

« El numeral 6.1 del articulo & del Decreto Legislativa N* 1276 establece que el
Sector Publico No Financiero se supela al cumplimiento conjunto de las
siguientes reglas macrofiscales: i) la deuda bruta total del SPNF no debe
superar &l 30% dei PBI*, ji) el déficit fiscal anual del SPNF ne debe ser mayor
a 1% del PBI; iiiy la tasa de crecimiente real anual del gasto no financiera del
Gobierne General (GG) no debe ser mayor al limite superor del rango de +/-
1,0 p.p. resultante del crecimiento promedio de 20 afios del PRIV, y, iv) la tasa
de crecimiento real anual del gaslo comente del GG, excluyendo
mantenimiento, no puede ser mayor al limite inferier del rango sefialado en el
m1}:: ii y en ningln caso mayor al crecimianto del Gasto Mo Financiero del
GG™.

C. Analisis de la necesidad, viabilidad y oportunidad dal proyecto

3 27. En el IAPM 2024-2027 se estimd un déficit fiscal de 2,5% del PBI para 2024 y el
consenso de LatinFocus de junio de 2024 prevé un déficit fiscal similar para dicho
afio (2,6% del PBIl) considerando los efectos del contexto adverso de 2023 vy la
recuperacién econdmica en 2024, El MMM 2025-2028, que sera publicado en
fines de agosio de 2024, contendra |as proyecciones macroecontmicas y fiscales
del pais considerando la incorporacion de medida fiscales de ingresos y gastos en
cumplimiento de las reglas fiscales determinadas por el presente Decreto
Legislalivo, v en base al contexto macroecondmico local y externo.

“ Loy qua dispone kg sdecuacitn a = reglas macrofiscales para of Secior Plblco Mo Finarcesn, al confexia de
reaciivacion de la aconomia, publicada en el Diano Ofictal El Perssno, ol 4 de sgosto de 202%
® Expepconaiments en casos de voladildad fnanclers y alempne que &8 cumgla con |85 olres reglas macrofscales, la
deuda piblica puede faner un desvio temporal Ro mayor & cualho purhos porceniuibes (4 pup. ) dal PEL
T En especifico, [a tasa de crecimiento raal anual del gasio poblico no fmancen ded GG o debe ser mayoer al Emile
pisparior dal rengo da mes ¥ manos un punto poroenbual (+= 1 p.p.) de (o resuliacde del promedic de veinte afios del
crecimenio real anweal gel PEA, Pare caicular dicho promedo se uiilzan las tasas del crecmisnto real del PBI da guince
afies previos 8 leelabameidn del Manco Mecroecondmico Multianual (MU, of pstimado dal afio fiscal en que e slabara
& rederido MMM y 63 proyecciones de ks cusiro afos posteriores comemplades en el ciado documsnta,
 En aspacifics, |3 1@t del cracmiants mal anual del Gesto Comenie del GG, excloyendo &l gasio de manienmiento,
s puesde gar mayol al lmde inledor dal rango safalada en |a regls fiscal referda al Gasto Mo Financiero del GGy en
ningun casa mayar al srecimanta real del Gasto Mo Financero dal GG,
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Déficit fiscal estimado para Perd, 2024
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Por oira parie, en el IAPM 2024-2027 se proyectd un déficit fiscal de 2,2% del PBI
para 2025, el cual estd en linea con lo previsto por el consenso de Latin Focus
para dicho aflo, Asi, las previsiones del Consenso de LatinFocus para el defict
fiscal de Per( para 2024 y 2025 son mayores gue las reglas vigentes para dichos
afios (20% del PBI v 1,5% del PBIl, respectivamente, los cuales fueron
determinados por la Ley N® 31541), por lo gue las expectativas de mercado estan
alineadas a una modificacion de las reglas fiscales.

Déficit fiscal estimado para Pera, 2025

(% del PBI)
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BCPiCmdicarp Capital, BEVA Fassarch, 5cofiabank

3.28. En su Gitimo Articulo V%, el FM| resalta |a sélida posicion fiscal del pals™ y el
compromiso de la politica fiscal con la sostenibilidad fizcal. Asi, destacan su
trayecloria sostenida de sdlidas politicas macroecondmicas y marcos
institucionales, que han conducido al pais a través de la agitacion social y choques
climaticos, y han respaldado la recuperacién economica en curso. Adicionalmente,
el FMI recomienda posponer la consolidacitn fiscal actual de retorno del déficit
fiscal, que no debe superar al 1,0% del PBI (su regla fiscal de mediano plazo) gue

= Ep| (R02E) = 2024 Arficie [V Consultation - Press mivase, Siaff roport, and Stabamend by the Executive Digolor for
Par”,

B Ooe incluyen una baja deuda piblica, pbundanies reaendas internacionales, un weciot finantisro nbustn ¥ &l Acceso
favorable a los maicades Intermaconales de capial los cuales proporcionan fuaries amoriguadones Irenle & chagues
advarsos.
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+.20.

3.30,

esta prevista en 2026 segln el articulo 3 la Ley N° 31541, Ello principalmente para
apayar el crecimiento y evitar recortes significativos del gasto plblico.

En ese sentido, dado que en 2023 se tuvo un contexto de choques adversos que
han condicionado la dindmica de las cuentas fiscales para los siguientes afios y
en linea con las recomendaciones internacionales, se tiene el contexto para
madificar temporalmente las reglas fiscales en consistencia con:

*  Apoyar la recuperacion de la actividad econémica luego del contexto adverso
de 2023 (donde el crecimiento real del PBI fue -0,6%). Ello consideranda que
cumplir con la regla fiscal vigente de 2024 (2,0% del PBI) implicaria un ajuste
significativo de la inversidn publica que podria condicionar el crecimiento del
PBI en 2024, de acuerdo con lo sefalado en el numeral 3.25 de la presente
axposicion de motivos.

» Preservar finanzas piblicas sostenibles. Es necesario que el déficit fiscal yla
deuda pibica tengan limites que garanticen que las finanzas publicas sean
sostenibles. Por lo cual, el déficit fiscal y la deuda pubica deben retornar a sus
reglas fiscales de medianc plazo (no debe superar el 1,0% del PBI y 30% del
PBI, respectivaments) establecidos en el numeral 6.1 del articulo 6 dal
Decreto Legislativo N™ 1276.

Adicionalmente, es importante precisar que considerando el impacte negative del
contexto adverso de 2023 sobre la actividad econémica y en los ingresos fizcales
sefialados en los numerales 3.17, 3.18 y 3.19 de la presents exposicion de
maotives, en la delegacion de facultades mediante 1a Ley N° 32082 también s
mcorporan medidas en materia tributaria (para generar mayoras ingresos
tributarios™), y de promocidn de la inversién piblica y privada {para contribuir con
un mayor dinamismo de la actividad econdmica).

Ademas, la delegacion de facultades mediante el inciso 2.6.1 del numeral 2.6 del
articulo 2 de la Ley N* 32089, en lo que respecta a la modificacian temporal de |las
reglas fiscales, permite cumplir con los plazos legales de la presentacidn del
proyecto de ley de presupuesto publico de 2025 (el cual debe ser remitido al
Congreso de la Replblica hasta antes del 30 de agosto de 2024%) y del Marco
Macroeconomico Multianual 2025-2028 (que debe ser remitido al Cansejo Fiscal
hasta antes del 31 de julic de 2024 y debe ser publicado hasta antes del 30 de
agosto de 2024%), los cuales tienen que ser elaborados en cumplimiento de las
reglas fiscales.

Por lo expuesto previamente, es oportuno modificar temporalimente las reglas
fiscales mediante la autorizacidn de las facultades delegadas y en |os términos
que establece la Ley N* 32080, pues con dicha delegacidn de facultades se tiene
un conjunto de medidas para fortalecer las cuentas fiscales (no solo la de
modificacién temporal de reglas fiscales, sino también medidas tributarias v las de
Impulso a la inversion para un mayor crecimiento). Ademas, se debe sefialar gue
&l MMM 2025-2028 se debe publicar en agosto, el cual se remite al consejo fiscal
a fines de julio. También, el proyecto de ley de presupuesto publico 2025 se
aprueba en agosto. Tanto el MMM y el Presupuesto deben elaborarse con las
reglas fiscales vigentes en su oportunidad,

" Principalments a iravis oo |5 modemizackan da) sistama tribifana, regulacitn de los modelos de negocsos basados en
la ecanomia digitaf; &l parfeccicnamianto de lss hormamienias legales v adminstratteas @ fin de hacer ras eficents la

son, fortalecimionio de & lucha condra la avasién y elusidn fibotana; enée chros

¥ Plazo asiablockio en e aiicils T8 de | Conatkucidn Politics del Pard,
= Plazos estabieciios am el aficule 13 del Decreta Legislatva M* 1275
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D. El nuevo estado que genera la propuesta y el desarrollo de sus objetivos

3.31. De esta manera, se propong una reduccibn mas gradual del déficit fiscal vy de ia
deuda pdblica respecto a lo determinado en la Ley N 31541, Asl, yenbase alo
determinado en el inciso 2.6.1. del numeral 2.6, del articulo 2 de la Ley N® 32089,
el presente Decreto Legislativo estableca que el défict fiscal no debe ser mayor a
2 8% del PEI en 2024, a 2,2% del PBI en 2025; a 1,8% del PBl en 2026; a 1.4%
del PBI en 2027; y & 1,0% del PBI (su regla fiscal de mediano plazo establecida
en el Decreto Legislativo N° 1276) en 2028. Asimismo, el presente Decreto
Legislativo establace que la deuda publica retornara a 30% del PBI (su regla fiscal
de mediano plazo establecida en el Decrelo Legislativa N® 1276) en 2035 y con
un Hmite temporal de 38% del PBI hasta 2034. Cabe sefalar que &l limite temporal
de 38% del PBI es el mismo limite temporal que esta determinado en el articulo 2
de la Ley N* 31541, por lo que el prasente decreto legislativo solo esta modificando
el afio de convergencia de la deuda pdblica al 30% del PBI de 2032 a 2035 y no
se estd modificando esle limite temporal de 38% del PBI.

3,32, A pivel mundial, los palses estan implementando planes de consolidacion fiscal
con el objetive de reducir los altos niveles de déficit fiscal y deuda plblica
observados luego de la pandemia, y asi preservar la sostenibilidad fiscal. Efectuar
dichos planes de consolidacion fiscal les permitird tener mayor margen de
respuesta de politica fiscal frente a chogues que puedan tener un impacto adverso
en las finanzas plblicas, sin que ello comprometa la sostenibilidad de las cuentas
fiscales. Elic resulta importante pues, como sefiala el FMI® las economias
amergentes cuentan con un entomo adverso para su sostenibilidad fiscal®
caracterizado por un descenso del crecimiento econdmico en los Gltimos afies™ (y
menores perspectivas hacia adelante) junto con tasas de interés elevadas®™.

En este contexio, la reduccién del déficit fiscal de Peru con lo determinado en el
pre=sente Decreto Legislative es conslstente con este proceso de consolidaciones
fiscales a nivel mundial y con que Peri mantenga unc de los menores déficits
fiscales antre paises emergentas,

“ En al incigo 2.6.1. del pumaral 26, dof articulo 2 de [a Ley N* 32088 58 Indica quo ol défick fiscal de 2024 no debe ser
mayor al défick fiscal de 2023, Al respacio, cabe relarar gue el d&icl facal de 2023 so ublcd an 2,50 dal PEL

% Fhl (2024) = "The rizks o global growih are broadly balanced and 4 soff fanding is & PEEsiwTy”

® o cual podria baner implicancias en surgimianios de fersiones sociabie, chalaculear a transizian climdtica e implicara
u empacramiento de las padpectivas de nived de vida ¥ de reduccitn de la pobrees.

B crecimiento ded PRE incide direciamanie sobra el nivel de la deuda pdblica y también &n & ralio de deuda poblica
gotine PE| B aves del Genominados de dicha ratio. A, un menor cecmienta del PBI reduce los ingrescs fscaies, amplla
el déficil fiscal y aleva a deuda plblion. Ademndn, un manor cracimiento del PRI eleva el ralio de feuda pablica sobm
PEL

B | s fnmas die Inbends alevadas impactan en of achusl sacyicio de deuda fladas a fasa vafable (o raves de meyones
papos deinbereses v, con alo. mayer deuda pablica) asi come a s condkczanes financieras del nuevo endeudamienio.
Dicha neyn endeudamisnla dependa de fas futuras necasidadas de firsnciamanio, donde, dades ks maypones presianes
sociples, moste un mayof fiesgo 4 que dchas necesidades aumanban.
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3.33. Adicionalmente, en consistencia con |a nueva senda de reduccisn mas gradual del
déficit fiscal, la deuda piblica continuard con su trayectoria decreciente, con un
retorno hacia su regla de mediano plazo de 30% del PBI hacia 2035, en lugar de
2032 establecido en el articulo 2 de la Ley N* 31541, Ello debido a que los niveles
de deuda publica se reducen muy graduaimente pues es un stock que acumula,
entre ofros factores, deficits fiscales pasados, y que estd sujeto a los resultados
economicos y condiciones macroecondmicas futuras®™. Asi, el FMI™ sefiala que
desviaciones de la deuda publica respecto de su regla fiscal o, en general,
incrementos significatives, son dificiles da revertir en el corto plaze®™. Vale
mencionar que |a deuda publica promedio de paises emergentes se increments
en 13,1 puntos porcentuales del PBl en 2023 respecto de 2019; miantras que |a
del mundo se incrementd en cerca de 9 puntos porcentuales del PBI y la de Pert
en 8.4 puntos porcentuales del PBI®.

Persistencia de incrementos de la Incremento de la deuda publica
deuda piblica 2023 vs 2019
{% del PBI) (puntos porcentuales dael PBI)
] izn
1 i
] \ W
TA
4 L
EITH rmviva jus o= e R ]
3 m;:i:rmluuuu-_“ e EEeny
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ELP L Ervapeidns Avariialan

Fisante, FMI, BCRP.

™ Asi, por ejamgpla, lusga de ls pandemis, Ecuadar cuerda can un plan de reduccisn de deuda donde planiea volver a su
regld de dewds pubica (de 40% del PBI) en el afo 2032, Por su pane, Colombia planea converger & $it nivel ancls para
8 Sauda raba (de 55% del PBI) en of afo 3035,

* FMI (2022) — "Fiscal Fuwles and Fiscol Councils: Recen! Trenas and Parformance doning the OO AD- 16 Pandamic

" Asi, en pramedio, sl FMI muesira que una desviscidn de snire 8 y 7% dal PRI respecto de su regls fiscal no se revets
Inciusa hasta luega de 10afhos, En conbraste, desviationes del déhict Bscal raspecin de su regla fiscal si pusden revarding
B caica de 4 afics, en promedia,

® Cabe sefialar gue este Incremeslo congicera prefinanciamientos roaizados en 2071 para 2022 por un Mmoo
equivalents & 1,1% dal PBI. Sin sonaidersr esle efects, el incrementa de s deuda piblica de Perd enire 2018 ¥ 2024
sarla de 8,3 puntcs porcentziales ded PEL
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3.34. Asimismo, en lo previsto para los siguientes afios, el cumplimiento conjunto de las
reglas fiscales determina que la deuda pdblica tenga una trayectoria gradual para
retornar a ubicarse por debajo del 30% del PBI. Sobre ello, es relevanta mencionar
gue la regla del resultado econdmico es la que principalmente operacionalizaria
dicha trayectoria gradual de la deuda publica, el cual en el escenario base de |a
proyeccion establecida en esta exposicién de motivos, se determina que |a deuda
plblica no debe ser mayor al 30% del PBI como méaximo en 2035, No obstante,
en un escenario de mayor deuda pdblica por encima de las previsiones, la regla
de dauda podria ser la predominante. En ese sentido, por construccién, las reglas
fiscales se tienen gue cumplir en su conjunto, independientemente si existen
choques que afecten la trayecteria de los ingresos fiscales. Solo podria haber un
desvic de las reglas propuestas en caso de aplicacidon de las clausulas de
excepcidn, situacidn que requiere una nueva ley para establecer el desvio
transitorio de las reglas fiscales y su posterior retorno a sus limiles de mediano
plazo.

Asi, a partir de 2035 entra en vigencia la regla de deuda establecida en el literal
@) del numeral 8.1 del articulo 6 del Decreto Legislativa N* 1276, la cual sefiala
que la deuda bruta total del SPNF no deba ser mayor al 30% del PEIl. Cabe sefialar
que esta regla da deuda establecida en el Decreto Legislativa N® 1276 tambien
sefala que excepcionalmente en casos de volatilidad financiera y siempre gue se
cumpla con las otras reglas macrofiscales, la deuda publica puede tener un desvio
temporal no mayor a 4 puntos percentuales del PBI.

Es relevante mencionar que, en caso se tengan déficits fiscales mencres al limite
de su regla fiscal de mediano plazo (no debe ser mayor al 1,0% del PBl), la deuda
publica no debe sar mayor al 30% del PBI en menos tiempo del limite propuesto,
Ademas, bajo un cumplimiento conjunto de las reglas fiscales, la deuda pdblica
podria requerir que en determinados afios los déficits fiscales sean menores a
1,0% del PBI para cumplir con ubicarse an 30,0% del PBl o menos, an al afo
2035.

Per: Deuda plblica del SPNF'

(% del PBI)
Limlbe de
Limiiz tesnporal; 38% ded PBI medisng plasw;
—— e plia eme——mm== 3% del PBI
{aplicaciom du b ragha
1, 15,1 ﬂwm;ng;m.r
39 19 333 333 333 338 PO e P on

205 —

e Dt T die 1,00 dial PO & parts G 2028 £l cumplimégnto congunio de las !pnln;‘-\_\_"‘-b HI" -
cliscales determinari fa i
------ Dbt fiscal 0 0.0 ol FEIARariEde 2020 o o Aeuia nikibon 1 permities ot et e T
Diéric finceal e 0,60 ciel PEI @ partir e 2020 radaal a su regla do medisne placs -

i - LA -y
ap{E 2070 2001 2002 3023 2034 2025 26 2027 2038 2000 103 AT 03T 2030 H034 2038 204 I0E5 IS0
1/ A partir de 2029, 88 consider un orecimienic real del PEI de 2,5% y un defiaclor ded PBI de 2,0%. 2/ Dicha rgla
t:am.nmhqm.mmmlmmm.-ncﬂﬂduvﬁﬂﬁl-ﬁhnru:imur:lmfpmuuanmllcmh:ﬂh‘d-
regias macriiscales, ks deuda pablica puede tener un desvio lemporal no mayar @ 4 puntos porcentusies del PBI.
Fuerds: MEF,

Cabe sefialar que esta convergencia de |a deuda pobica al cumplimiento de su
regla de mediano plazo es un procedimiento similar a lo establecido por desviacidn
de la regla de deuda ante volatilidad financiera (el cual se encuentra estipulado en
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el numeral 6.4 del articulo 6 del Reglamento del Decreto Legislativo N° 1276,
aprobado por el Decreto Supremo N® 150-2017-EF5Y),

Adicionalmenie, las sendas alternativas de deuda puiblica planteadas con déficits
fiscales de 0,8% y 0,6% del PBI son factibles toda vez que histéricamenta Perli ha
registrado periodos en los que, en promedio, ha alcanzado dichos niveles, Par
™ ejemplo, el déficit fiscal promedio entre 2009 y 2019 fue 0,6% dal FPBI, e incluso

%E 5& fuvo superavits fiscales como en el periodo comprendido entre 2003 y 2012
f @ (superavit fiscal promedio: 0,8% del PBI).

w Resultado economico del SPNF
{% del PBI)
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Fuente: BLCRP, MEF v prowact lones MEF,

3.35. Ademas, la senda prevista de deuda plblica sigua una trayectona decreciente y
con niveles que se mantendran por debajo del promedio de economias
emergentes y de América Latina (ambas alrededor de 70% del PBI). Asimismao, la
la propuesta de regla de deuda plblica es consistente con mantener a la deuda
publica del pais alejada de la mediana de paises que tienen calificaciones
crediticias cerca al umbral de grado de inversidn. Al respecto, es imparante
sefialar que los palses que tienen grado de inversidn son aquellos qua tienen una
calificacion crediicia superior o igual a BBB- mientras que, los paises que no
tienen grado de inversion son aquellos que tienen una calificacién crediticia inferior
o igual @ BE+. Asi, la mediana de la deuda publica paises cuya calificacion ests
en la categaria "A™, "BBB™ y "BB"™ se encuentra entre 50 y 50% del PBI,

** En dicho numaral ded reglamenin s& establecs que on caso opere sl desvio tempocal al gua s el al lieral a) dal
numaral 6.9 del aniculs € del Dacreto Legistative N* 1276, comesponde al Ministera de Economia v Finanzas adaptar
las acclonas necesanias pama que la dewda bruta iokal ro exceds &l 34% cel PRI ¥ para qus sa relorme &l limite de 300
ded PRI establecids ea o Decrels Legislatha, an un plazo no maEyor & 7 afios.

™ La calegoria *A” cansidera a palses con calificacion &1, AZ o A3 con Moody's

* La calggoda "BEE” considera a palses con calficacidn Baal, Baa2 o Baad con Moody's,

™ La calegoris "BB” considera a palses con calificacitn Bat, Ba2 o Bad con Moody's.
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3.358. En adicidn, es importante destacar que &l presente Decreto Legislativo establece
gue la deuda pablica no debe ser mayor al 30% del PBI (su regla fiscal de mediana
plazo establecida en el Decreto Legisiativo N® 1278} an 2035 y con un limite
temporal de 38% del PBI hasta 2034. Cabe sefialar que el limite temporal de 38%
del PBl es el mismo limite tamporal que estd determinado en el articulo 2 de la
Ley N® 31541, por lo que solo se estda modificando el afio de convergencia de la
deuda pdblica al 30% del PBI de 2032 a 2035 y no se esta medificando aste limite
temporal de 38% del PBI.

Cabe destacar que este limite ternporal de 38% del PBI permite cubrir choques
negativos adverses en los determinantes de la deuda pdblica {como el tipo de
cambic). Asi, para el periodo 2024-2028 dicho margen es de aproximadamente
entre 3 y 5 puntos porcentuales del PBI, el cual permitiria abarcar incrementos del
lipo de cambio de 15%", considerandao que la deuda publica del SPNF al cierre
de 2023 se ubict en 32,8% del PBI. Por otra parte, considerando una proyeccion
estocastica de la deuda pdblica del SPNF, se tiene una probabilidad de 25% de
que la deuda piblica supere el 38% del PBI.

Es importante sefialar que los escenarios de proyeccion deterministica de la
deuda publica con choques adversos implican que el gasto plblico se mantiene
inalterado, por lo que se generan mayores déficts fiscales y deuda plblica. No
obstante, el cumplimients conjunte de kas reglas fiscales conlleva a que el gasto
plblico se acomode a la nueva situacidn macroecondmica. Solo en casos de
chogues significativos que requieran una respuesta fiscal contraciclica, se podria
aplicar una clausula de excepcion a las reglas fiscales™ (dada la flexibilidad que
las reglas deben tener para responder anle eventos adversos de magnitud
relevante). En dicho caso, se podria tener una politica fiscal expansiva en el corto
plazo, pero que luego tiene que retornar al cumplimiento de las reglas fiscales de
mediano plazo.

El cumplimiento de las reglas propuestas es consistente con uno de los principios
basicos de la sostenibilidad fiscal, el cual sefala que |a deuda plblica debe lener
una tendencia decreciante. Ello considerando que establecer una convergencia a
la regla fiscal de deuda publica de mediano plazo (30,0% del PBI) como maximo
en 2035, implica que la deuda plblica tenga una tendencia decreciente y gradual
an dicho periode bajo el cumplimiento conjunto de 1as reglas fiscales.

8 Cabe pefialor que incrementos del Bpo 08 cambio corcancs o superiores 8 10% se tiaran curante &l perioda 1836
1899 {an un conbaxtn donde courid &l Fendmana B Niflo y la crists asidtica). en &l perioda 2013-2015 (en un contexta
da sla wolatikdad nancisrm regisirada en los mescados emergenies]. Por otra pane, 8s redavante sefalar que ol tipoe de
cambia & neremantd an 9,2% y 10,2% an 2020 y 2021, mspectiamentes.
o Eriablecidas an ol aricuo 7 del Decrelo Legislatvo WY 1278, Decrela Legistalve que aprueba al Masco de la
Becponsabiidad y Transparancia Fiscal del Sector Pibico Mo Financlara.
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Proyeccion del escenario base dela  Proyeccion estocistica de Ia deuda
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Fusnée; BCRP, MEF,

3.37. Es importante destacar que el cumplimisnto conjunto de las reglas macrofiscales
del pals son consistentes con el principio general del Macro Macrafiscal de Per,
el cual esta determinado en el articulo 2 del Decreto Legislative N° 1276, Dicho
principio general sefiala que *(...) el Estado busca asegurar permanentemente la
sostenibilidad fiscal, la predictibilidad del gasto publico y el manejo transparenta
de las finanzas poblicas, que permita la evaluacidn constante y la adopcidn
opertuna de medidas correctivas. Para ello, debe acumular superdvits fiscales en
los periodos favorables y permitir (nicamente déficits fiscales moderados ¥
transitorios en periodos de menor crecimiento (...}

En ese sentido, el cumplimiento conjunto de las reglas macrofiscales determina
cudl es la regla predominante en funcién al contexto macroeconémico y al estado
de las finanzas piblicas. Por ejemplo, la regla de gasto no financiero seria la
predominante en contextos de bonanza econdmica en los que se tenga un alto
crecimiento de los ingresos fiscales, pues, el gaste no financiero no creceria al
misma ritma que los ingresos fiscales y, asi, s& generarian superavits fiscales. Por
olra parte, la regla de deuda plblica podria ser la predominante en un contexto de
brecha producto cercana a cero y en el que la deuda pulblica este cerca al limite
de su regla, ya que ello podria requerir un mayor resultado econdmico para
asegurar el cumplimiento conjunto de las reglas. Ademas._ la regla de resultado
econdmico podria ser |a predominants en un contexto de brecha producto cercana
a cero ¥ en el que la deuda piblica esté por debajo del limite de su regla con un
margen razonable,

3.38. Adicionalmente, con el objetivo de continuar con una gestién prudente de las
cuentas fiscales, en la Ley N 32089 que delega facultades al poder ejecutivo, se
propone establecer un crecimiento prudente del gasto plblico, el cual serd menor
a la regla de crecimiento real del Gasto Comiente del Gobiero General, sin
mantenimiento establecido en el Decrelo Legislativo N® 1276,

Al respecto, es necesario regular el crecimiento del gasto coriente, excluyando

mantenimiento, para una gestion prudente del gasto publico. Ello considerando
que un crecimiento elevado del gasto corriente puede comprometer |a
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sostenibilidad fiscal debido a que es el componente mas inflexible del gasto
publico.

Para ello, an consistencia con las facuttades delegadas de la Lay N* 32089 la

propuesta del presente proyecto normative debe generar que |la tasa de

crecimiento del gasto cormente, excluyendo mantenimiento, sea menaor a la tasa

de crecimiento de dicho gasto que genera ¢l Decreto Legislative N° 1276.

« La regla fiscal de gasto comente sin mantenimiento del goblemo general,
establecida en al literal d) del numeral 6.1 del articulo & del Decreto Leglslativo
N® 1278, s calcula en base al promedio de veinte afios de crecimiento anual
del PBI, al cual se le resta 1,0 punto porcantual {p.p.). El resultado de dicha
resta se define como el limite inferior de la regla del gasto no financiero del
gobierno general (establecida en el literal ¢) del numeral 8.1 del articulo & del
Decreto Legisiativa N* 1278). Asl, la regla de gasto comente, sin
mantenimiento, indica que la tasa de crecimiento de dicho gasto no puede ser
mayor a ese limite inferior y en ningdn caso superior a la regla del gasto no
financiaro.

« Ental sentido, establecer un paradmetro de ajuste mayor a 1.0 p.p. al promedio
de velnte afios del crecimiento anual del PBI significa que se tendrd una
menaor tasa de crecimiento del gastio corrienta, ello con el fin de contar con
una regla fiscal mas prudente. El presente decreto legislative propone
astablecer dicho ajuste en 1.2 p.p.

= Por ejemplo, la regla de gasto corriente para el afio 2023 fue 2,9%, la cual
se calculé como el promadio de veinte afos de crecimiento anual de PBI
{3,9%) menos 1% (1 p.p.). En ese sentido, si se hubiese aplicado el
parametro de ajuste de 1,2 p.p. en vez de 1 p.p., la regla de pasto
corriente para dicho afio hubiese sido 2,7% (el resultado de restar 3,9%
menos1,2%), generdndose asi una menor tasa de crecimiento gue la
obtenida con la aplicacién dal Decreto Legislativo N° 1276,

« En el presents Decreto Legislativo, se ajustard el calcule de la regla fiscal del
gasto corrfente sin mantenimiento para los afios 2025-2028, en la cual |a
reduccién al promedio de veinte aftos del crecimiento real anual del PBI serd
de 1.2 p.p. en lugar de 1,0 pp. generandose asl menores tasas de
crecimienta de dicho gasto que los obtenidos por el Decreto Legislativo
N® 1276.

Calculo de las reglas fiscales de gasto plblico
(wiar, % real anual)
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Cabe precisar que el gasto corriente en los dltimos afios ha experimentado un
Incremento significative asociado a Ia expansibn y mejora de los servicios
publicos; asl como, para hacer frente a eventos adversos y contribuir con la
reactivacion econdmica. En ese sentido, el gasto corriente ha registrado un
aumento de 5/ 78 mil millones entre 2023 y 2013, lo que es equivalente a un
crecimiento de 4,2% real o de S/ 8 mil millones per afio en promedio para dicho
periodo. Ademds, se debe tener en cuenta que el gasto comlente contiene
obligaciones de naturaleza rigida e inflexible. Es asi como una gestion y control
adecuados de este tipo de gasto contribuirdn a mantener una dindamica
fiscalmente sostenible, evitando expansiones desproporcionadas que puedan
afectar ofros componentes del gasto, coma la Inversion pdblica, especialmente
durante periodos de menor crecimiento econdmico o al enfrentar crisis

imprevistas.
Gasto corriente del gobierno Gasto corriente del gobierno
general general
{Miles de millones de 5/} {Miles de millones de 5/)
L -
L .
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Fuanba: BCRP,

Al respecto, Andrian et al. (2023)™ sefiala que es impartante impener un limite al
gasto de modo que no se relacione con el ciclo econtmico. Ello debido a que, en
America Latina, el gasto comiente se incrementa con los auges y s inflexible a la
baja, por lo cual la inversidn plblica absorbe la mayor parte del ajuste generando
problemas estructurales en la composicion del gasto, Por lo tante, la regla de gasto
debe esforzarse por limitar el crecimiento del gasto, especiaimente de sus
componentes mas inflexibles, durante la fase superior al ciclo. Asl, debido a o
mencionado anteriormente resulta mas evidents la necesidad de contar con un
crecimiento adecuado y prudente de la regla de gasto comriente sin mantenimiento.

. Es relevante destacar que |a sostenibilidad fiscal, reflejada en una deuda publica
en niveles bajos, contribuye con la estabilidad macroecondmica de un pais y, con
eflo, con un mayor crecimiento potencial y bienestar de los ciudadanos. Ademas,
la sostenibilidad fiscal permite acceder a bajas tasas de interés en los mercados
de capitales internacionales y obtener una baja carga del pago del servicio de la
deuda (intereses y amortizaciones), lo cual permite disponer de un mayor espacio
en el presupuesto plblico para gasto piblico productivo (salud, educacion,
infraestructura, entre otros). Adicionalimenie, |a sostenibilidad fiscal brinda espacio
para que la politica fiscal pueda mitigar los efectos negativos de escenarios
adversos (como desasires naturales o crisis econémicas) sobre la actividad
econdmica y los ciudadanos. Asimismo, la sostenibilidad fiscal brinda condiciones

™ Anddidn, Leandro, Oscar M. Valenca, Jorge Hirs-Gaczdn y hvan Urmea Fios (2033} - *Flscsl Rules and Econcmia Cyclas:
Ciueality (Mhways) Mitters.”,
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para emprender reformas o planes de inversion plblica, sostenibles en el bempo,
que incremanten el crecimiento potencial de la economia.

En el contexto actual de mdltiples riesgos para fas finanzas plblicas de paises
emergentes, es importanie preservar la sostenibilidad fiscal sin que ello implique
una reduccidn abrupta del impulso fiscal que afecle a la recuperacion de la
actividad econdmica y al bienestar de los cudadanos™, Dicho desafio es aln mas
relevante en las economias emergentes, las cuales presentan diversas
vulnerabilidades como, por ejemplo, problemas estructurales {(como fa
informalidad, la inclusién financiera y la baja calidad de los servicios plblicos),
exposicidn de las cuentas fiscales a los precios de commodities, menor desamallo
de los mercados de capitales internocs, sensibilidad del costo de financiamiento a
condiciones financieras internacionales, entra ofros. En ese senlido, no realzar
una reduccién del déficit fiscal podria conllevar a un incremente sostenido de |a
dewda plblica a niveles elevados, lo que pondria en peligro la recuperacion de |a
economia y el crecimiento de largo plazo, e inpaclaria negativamente en el
bienestar de los ciudadanos.

Tasa de interés de bonos soberanos  Pago de intereses de la deuda pdblica

en US$ a 10 afios an 2023
(%) (% del PAI)
Tt

Fuernte: FML BCRP, MEF.

3.40. Es importante precisar que la expariencia internacicnal relacionada a impactos de

aventos adversos ha resaltado la importancia de contar con un espacio fiscal para
poder enfrentar las crisis sin experimentar grandes subidas de los niveles de
deuda piblica v déficit fiscal. Dado que la sostenibilidad fiscal cemprende [a
capacidad de una economia para sostener sus gastos con clerto nivel de ingresos,
es prudente contar con la disposicion de mayores Ingresos fiscales permanentes,
para lo cual se requieran medidas enfocadas a incrementarios.

Asimismo, segin el FMI™', aumentar permanentemente los ingresos tributarios
permitiria aumentos sostenibles en la inversién publica y en el gasto social de
sectores clave, impulsando junto al consumo privade a la productividad, y
reduciendo asi la desigualda-d ¥ la pobreza. Asi también, sefiala que los aumantos
del gasto publice deben ir acompafiados de aumentos mmpnndfantﬁa en los
ingresos fiscales a lo largo del tiempo. Para lograrlo sera necesario mejorar &
disefic de los sistemas tributarios y reforzar la capacidad institucional. Ademas,
recomienda una reduccion de los gastos ineficaces™

Diversos palses vienen realizando medidas tributarias para incrementar sus
ingresos fiscales y optimizar su sistema tributaric, Un caso carcano es el da Chile,

T ERAL {20300 — *Fiscal Monkar Ocfober 20207 y FU [2000) - “Pollbcss fiscales pama un fuluro esandmico mas sano”
M Global [Bawes (2024] - “Fscad Beform Can Help Daminican Raputis Allac? Greafer imoestmen!”
M ERA (2024) - “Fiscal Monilor Apnf 204
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donde el Proyecto de Ley de Cumpiimients de Obligaciones Tributarias, que hasta
el 03 de julic de 2024 se encuentra en segundo trémite constitucional por el
Senado™, espera recaudar un 1,5% del PBI mediante la modernizacién de g
administracién tributaria y el control de la informalidad, para financiar mayores
gastos de forma permanente, con lo cual junto a otras medidas tributarias dictadas
previamente (0,6% del PBI), se espera incrementar la recaudacian en 2,7% del
PBI para financiar los gastos del llamado “Facto Fiscal™™.

En ese sentido, la Delegacion de Facultades también incluye medidas en materia
tributaria orientados a la reduccién de los niveles de evasién y elusidn, la
amphiacion de la base tributaria, y el fortalecimiento de las acciones de facilitacion
de la Sunat, con el objetivo de generar mayores ingresos fiscales, apoyando al
procese de consolidacion fiscal que busca equilibrar la recuperacin de la
economia y la responsabilidad fiscal™. Asimismo, serd relevante continuar
realizande medidas, en linea con las recomendaciones internacionales, para
incrementar los ingresos fiscales permanentes y optimizar la eficiencia del gasto
publico.

3.41. Por lo expuesto en los numerales previos, las reglas fiscales propuestas son
consistentes con una reduceién gradual del déficit fiscal lusgo de los choques
adversos ocurridos en 2023 y con preservar la sostenibilidad fiscal. Todo ello
acorde a recomendaciones intemacionales y al principio general del Marco Fiscal
del pais™, el cual indica que el Estado busca asegurar parmanantements |a
sostenibilidad fiscal. Asimismo, la propuesta es consistente para continuar
recuperando fortalezas fiscales y tener espacio para enfrentar futuros chogques
adversos (mediante una deuda publica que s& mantiene en niveles relativamente
bajos y sostenibles), y también permite generar condiciones para una Mayor
acumulacion de actives financieros ante contextos faverables™,

IV. CONTENIDO DE LA NORMA

Con relacion a lo mencionado en parrafos previos, el presente Decreto Legislativo
dispone lo siguiente:

A. Objeto
El presente Decreto Legislativo tiene por cbjeto establecer un retorno ordenado y
gradual del déficit fiscal y 1a deuda del Sector Pdblico No Financiero a sus reglas
macrofiscales de mediano plazo establecidas en el numeral 6.1 del articulo 6 del
Decreto Legislative N° 1276, Decreto Legislativa que aprueba el Marco de la
Responsabilidad y Transparencia Fiscal dal Sector Plblico No Financiero, y un
crecimiento prudente del gasto publico, en consistencia con el estado de las
finanzas plublicas y con la recuperacién de la actividad ecenomica; conforme al
Principio Genaral del Marco de la Responsabilidad y Transparencia Fiscal del
Sector Publico No Financiero del pais establecido en el articulo 2 del Decreto
Legislative N® 1276 y en cumplimiento del inciso 2.6.1 del numeral 2.6 del articulo
2 de la Ley N" 32089.

™ El Proyscto do Loy de Cumplimiants de las Dbligacionss Tributadas dentro del Pacto por el Crecimbenin Econdmics,
rl Progreso ¥ Ia Responsabilidad Flcal fue aprabads por la Camara da Diputadas de Chile &l 10 de abril da 2024,

™ El 0u5% el PBI reaiante se axplicarla por el mayar crecimisrdo scondmica [0,5% dal PBE) v las ganantias de eficienda
& &l gasio piblica (0, 1% del PE)

™ Er liea con las recomendacianes del FMI, en la recents consulta del Aricul IV,

™ Deterninado #n el numaral 2.1 del artiouls 2 dal Decreto Leglstative N° 1276

" Ellp debida & ques s pusden acumular més activos TNBNCIET0S &n uf contests de duge econbmico si previamants 58
parte de una situacién da bapo dafick fiscal (o superdvil fiscal) an lugas de una silvacian de alic déficit fscal
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B. Ajustes a las reglas macrofiscales referentes a la deuda del Sector Publico
Mo Financiero

Con respecto a la regla de deuda del Sector Plblico No Financiero, se establece
de manera excepclonal lo siguiente:

Regla de deuda: A partir del afio fiscal 2024, la deuda bruta total del Sector
Publico No Financiero no debe exceder el treinta v ocho (38) por ciento del
Preducto Bruto Interno (PBI), y debe ser menar o Igual a treinta (30) por clento del
Producio Bruto Interno (PBI) como maximo en el afio 2035, A pariir del afio 2035,
sera de aplicacién nuevamente la regla de deuda establecida en el literal &) del
numeral 6.1 del articulo § del Decreto Legislative N* 1276, El cumplimiento de esta
regla fiscal requiere el cumplimiento conjunto de [as otras reglas macrofiscales
vigentes con arreglo alo dispuesto en &l presente Decreto Legislativo.

C. Ajustes a las reglas macrofiscales referentes al resultado econdmico del
Sector Pablico No Financiero

Excepcionalmente, con respecto a la regla de resullado econdmico del Seclor
Pulblico Mo Financiero, para los afios fiscales 2024, 2025, 2028, 2027 v 2028,
segun cormesponda, el Sector Pdblico No Financiero se sujeta a lo sigulente:

Regla de resultado econdmico: El déficit fiscal anual del Sector Piblico Mo
Financiero, para los afios fiscales 2024, 2025, 2026, 2027 y 2028, no dabe ser
mayor a 28; 22, 1.8, 14 vy 1,0 por ciento dal Producto Bruto Interna (PBI),
respectivamente. A partir del dtimo afio de este periodo, sera de aplicacion
nuevamenta la regla de resultado econdmico establecida en el literal b) del
numeral 6.1 del articulo B del Decrato Lagisiative N® 1276.

D. Ajustes a las reglas macrofiscales referentes al gasto corriente del
Gobierno General

Excepcionalmente, con respecto a la regla de gasto comente del Gobierno
General, excluyendo mantenimiento, para los afios fiscales 2025, 2026, 2027 y
2028, seglin corresponda, & Goblerno General se sujeta a lo siguiente:

Regla de gasto corriente del Gobierno General: Para los afios fiscales 2025,
2026, 2027 y 2028, la tasa del crecimiento real anual del gasto comente del
Gobierno General, excluyendo el gasto de mantenimiento, no debe ser mayor a
la resuwtante del promedio de veinte {20} afos del crecimiento real anual del PEI
al que se reduce 1,2 puntos porcentuales. Para calcular dicho promedio se
ufilizan las tasas del crecimiente real def PBI de quince (15) afios previos a la
elaboracion del Marco Macroeconamico Multianual, el estimado del afo fiscal en
gue se elabora el referido Marco Macroecondmico Multianual y las proyecciones
de los cualro (4) aftos postercres contemplados en el citado documento. Para la
determinacion de la tasa del crecimiento real anual del Gasto Cormriente del
GGobierno General se ufiiza el Indice de Preclos al Consumidor de Lima
Metropolitana explicitado en & Marco Macroacondmico  Multianual
cormespondients.
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E. Concordancia con lag leyes anuales de presupuesto, de endeudamianto y
de equilibrio financiero, los créditos suplementarios y la ejecucion
presupuestal del Sector Publice No Financiero

Las leyes anuales de presupuesto, de endeudamiento y de equilibrio financiero,
los creditos suplementarios y la ejecucidn presupuestal del Sector Piblico No
Financiaro se sujetan a la regla de deuda piblica, |a regla de resultado econdmico
y la regla de gasto cormriente del Gobierno General establecidas en los articulos 2,
3 y 4 del presente Decreto Legislativo, asl como a las demas reglas fiscales
establacidas an el Decreto Legislative N® 1278, Dacrete Legislativo que aprueba
&l Marco de la Responsabilidad v Transparencia Fiscal del Sector Pdblico Mo
Financiero, segun corresponda.

CONSTITUCIONALIDAD DEL PROYECTO DE DECRETO LEGISLATIVO

La propuesta contenida en el presente proyecto de norma se encuentra dentro da
las materias delegadas al Poder Ejecutivo mediante la Ley N* 32089, toda vez que
su contenido estd dentro de lo dispuesto en el inciso 2.6.1. del numeral 2.6 del
arficula 2 de la cilada Ley, la cual otorga la facultad de legislar en materia de
equilibrio fiscal para establecer una reduccidn gradual del déficit fiscal del Sector
Poblico No Financiero (SPNF) con limites anuales, considerando que el déficit
fiscal de 2024 no debe ser mayor al déficit fiscal regisirado en 2023, para el 2025
na debe ser mayor a 2,2% del PBI, hasta ubicarse en 1,0% del PBIl en 2028 (regla
fiscal de mediano plazo sagin &l Decreto Legislativa 1276). En consistencia con
dicha reduccion del déficit fiscal, establecer que la deuda piblica dal SPNF sa
reduzca hasta retornar a su regla fiscal de mediano plazo (30% del PBI) como
maximo an &l afo 2035 (regla fiscal de mediano plazo segin el Decreto Legislativo
1276), v, establecer un cracimiento prudente del gasto publico, el cual serd menor
a las reglas de crecimiento real del Gasto Comiente del Gobierno General, sin
mantenimiento, establecido en el Decreto Legislativo 1276, Todo ello en [inea con
el apoyo a la reactivacion de la economia nacional ¥ con el relorno gradual al
cumplimiento de las reglas fiscales de mediano plazo (determinadas en el Decreto
Lagislative 127E).

ANALISIS DE IMPACTOS CUANTITATIVOS Y/O CUALITATIVOS

Impactos cuanfitativos:
La presente norma no irega gasto al erario nacional.

Impactos cualitativos:

Con estas madidas se tendra una reducaidn gradual y ordenada del déficit fiscal y
la deuda pablica (con un retomo a sus reglas macrofiscales de mediano plazo
establecidas en el numeral 6.1 del articulo 6 del Decreto Legislative N° 1276,
‘Decreto Legislativo que aprueba el Marco de la Responsabilidad vy Transparencia

Fiscal del Sector Publico No Financiero), y un cracimiente prudente del gasto
publico; de tal manera gue sean consistentes con el estado de las finanzas
publicas, con la recuperacion de la actividad econdmica y con la preservacion de
la sostenibiidad fiscal Con ello, se contribuird a mantener la estabilidad
macroeconomica del pais, la cual @8 una condicidn esencial para tener el
crecimiento econdmico sostenido y para mejorar el bienestar de los ciudadanos.
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VIIL.

ANALISIS DEL IMPACTO DE LA VIGENCIA DE LA NORMA EN LA
LEGISLACION NACIONAL

Se regula el retorno gradual a las reglas fiscales de mediano plaza del resultado
econdmico v de la deuda del Seclor Pdblico Mo Financiero establecidas en al
numeral 6.1 del articulo 6 del Decreto Legisiativo N* 1278, Decreto Legislativo que
aprueba el Marco de |a Responsabilidad y Transparencia Fiscal del Secler Publico
No Financiero. Por olra parte, esta norma no deroga el Decreto Legisiativo
N® 12786, sino que presenta una ruta diferente a la establecido por la Ley N® 31541,
por los motivos ya expuestos.

SOBRE EL ANALISIS DEL IMPACTO REGULATORIO EX ANTE

El Reglamento que desarrolla el Marco Institucional que rige el Proceso de Mejora
de la Calidad Regulatoria y establece |os Lineamientos Generales para fa aplicacion
del Andlisis de Impacte Regulatorio Ex Ante, aprobado mediante Decreto Supremo
N* DB3-2021-PCM (Reglamento AIR), tiene por objeto establecer los lineamianlos
generales para aplicar el Analisis de Impacto Regulatorio Ex Ante.

Para elie, el numeral 10.1 del articulo 10 del Reglamento AIR establece qgue |a
entidad pliblica del Poder Ejecutive tiene la obligacidn de realizar el Andlisis de
Impacte Reguiatorio Ex Ante (AIR Ex Ante) previo a la elaboracién de disposiciones
normativas de caracter general, cuando eslablezcan, incorporen o modifiquen
reglas, prohibiciones, limitaciones, obligacicnes, condiciones, requisitos,
responsabilidades o cualguier exigencia que genere o impliqua vanacién de costos
en su cumplimiente por parte de |as empresas, ciudadanos o sociedad civil que
limite el otorgamiento o reconocimiento de derechas para el éptimo desarrollo de
aclividades econdmicas y sociales que contribuyan al desarrollo integral, sestenible,
y al bienestar social,

El presente Decreto Legislative establece una reduccidn mas gradual del déficit
fiscal y de la deuda publica, asi como un crecimiento prudente del gasto plblico,
todo ello en linea con &l apoyo a la reactivacion de la economia nacional y con el
retorno gradual al cumplimiento de las regias fiscales de mediano plazo
{determinadas an el Decreto Legislativa N* 1278).

Por tanto, el presents Decreto Legislativo no establece, incorpora o modifica reglas,
prohibiciones, limitaciones, obligaciones, condiciones, raquisitos,
responsabilidades o cualguler exigencia que genere o implique variacién de costos
en su cumplimiento por parte de las empresas, ciudadanos o scciedad civil, gue
imite el otorgamiento o reconocimiento de derechos para el dptimo desarrollo de
actividades econdmicas y sociales que contribuyen al desarmollo integral, sostenible
y al bienestar social.

Resultado de la revision de la Comision Multisectorial de Calidad Regulatoria
(CMCR) respecto al Anexo 7 "Formato de aplicacidn de excepcion al AIR Ex
Ante"

Mediante correo electrénico de fecha 7 de julio del 2024, la Secretaria Técnica de
la Comision Multisactorial de Calidad Regulatoria (CMCR) notifica al MEF &l
resultado de |a revision de la CMCR respecto al Anexo 7 "Formato de aplicacién de
axcepcion al AIR Ex Ante” remitido junto al proyecto normativo, indicando lo
siguiente,

*- Proyecto normativo: Decrefo Legisiativo gue regula un retomo gradual & las
reglas macrofiscales para el secfor pablico no fnanciern

29



- Excepclén sustentada: numerales 18 del inciso 28.1 del arficulo 28 del
Reaglamenio del AIR Ex Arfe.

- Respuesta de fa CMCR: Declara improcedencia del AIR Ex Ante del proyecto
mormativo, en virud a fa excepcidn establecida en el numeral 18 def inciso 281

del articuio 28 del Reglamento del AIR Ex Anle; por lo tanto, no requisne realizar
&l AIR Ex Ante por parta de [a enfidad.

De ofro lado, en la medida que e proyeclo normalivoe no desaroia
procedimientos  administrativos bajo el alcance de! Andlisis de Calidad
Reguiatoria (ACR), precisamos que no se reguiers realizar un ACH Fx
Anta previo a su aprobacidn.”
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Articide 3. Alustes & las reglas macrofiscales
referantes al resuliado scondmico del Sector Pablico
Wo Financiero

Excepoanaliments, con respecto & la regla da
resullado scondopca sl Secion PObico Mo Firancen,
fara los a&fed Nocahes 2024, 2025 2006 2037 ¢ H038,
Lagin comesponda, B Secior Pibico Mo Financem
Sujeta a ko siguienis

Regla de resuftado econdmice; £ gafcil fscal anual
el Sector Pubikca Mo Finsncisn, pérs 504 anos Tmcabs
2024, 2005 2000, J0ZT y 20F8, o debe sef mayos
& 28 22 16 1.4y 1,0 por cienlo dal Producio Brdo
Irfema (PBY), mepecivements. A partyr del GEmo afo
d6 esle pesiod, serd de aphcaciin nuevamerie la regle
da resulledn aconomich exiahiacis an & Bleral b) ded
nunmsaral 6.1 ged articuto & dal Decreto Legisialg B 1270

. BOn respsssts B B oregla de pacio
coments ded Gobomo General, excluye ndo mentenimienia;
paa oS afos liscales FO25 K26, 00T y 2000, seqin
Gormesporils, o Gobiennog Gensral oo gigels g o siguien g

Fepgla de gasio comente del Goblemo General;
Para o5 afios fecales 202%, J026, 2027 v 028, 18 iasa

del crecrmienta real anual del gasio camente del Gobiomo
Ganeral, ayxchkvendd al ESI0 de  mAnienETEeraD, THY
doba tar mayorl 8 resulanle del promedin de veets
() ofics dal crecimaEnin wal anual gl PHI 8l gue 56
reckice 1.2 pundos pofcerusdes. Pasa caloalar dicho
proenedio s& ulfizan les leses del crecimisnio real ded POI
o muanca (1) anos previos 8 kB elaborpcion del Mermo
felame i Mulignuad, e eslimado oo ano fecal
Eogus e plabra o ielends Marco Macoocordemicn
Rhdtiaral v las pioyeccones de s custm {4} aflcs

erirgs confemplados an el cilade documenba, Pera
i chrlermnacion da i lasa del crecimisnio el ol
Gasto Comiems dal Golderno Sanabal de ulfies & e de
Priics al Corsumidor die Lima Matropolitane explcitdo
an & Marcs Maercatondmico Mudlianual ¢oemes pondserle

Articula 5, Relrends

El pressnts Decreln Legisisivo es refrendedo por
gl Presidanie del Consejo da Minsiros ¥ al Mmnistr de
Economia v Finenzas

DHEPOSICION COMPLEMEN TARLA FINAL

UMICA. Concordancia con 18s leyes anuales
de presupweesto, ce endeudamientio v de equilibnc
financiero, los créditos suplementarios v la ejecucion
prasupuestsl del Bactor Piblico No Financisro

Las lipyes anusks do presupuesio, de andeudamicnio
¥ 8 equilibee financiens, s Giédtos suptermentanios v k&
ajuciin predupuestal ded Sholor Pablice Mo Firdnciom
=a sualpn & la regla de dewda, la regla de resutado
economico y & regla de gestn earienie del Gobiema
Genaral establackles an os arfcules 2, 3y 4 dal prasedts
Decralo Legisiative, &3] coma A 185 demas regas Necaies
astatiecidas en el Decrato Legislahve N° 1206, Decralo

L v gL ol Marco de s Respansahildad
Tn?'mmmw&l Suctor Pliblico Mo Financigio
SR COrmasponda

POR TAMTLY

Mando 58 pullique vy cumpla dando cueria al
Congreso die ta Repibbcs

Dado en g Casa da GEﬂhBJ'fH}_EfILﬂH.Eh]'Sﬂﬂm
dias dal meas da julo del afio dos mill veinticuat

DA ERCELLA BOLUARTE FEGARRA,
Prasidenta da la Raplblica

GUSTAVD LING ATRIANFEN OLAYS,
Presidenba dal Corsaijo de Ministnos
JOSE BERLEY ARISTAARBILDD
Minstro &8 Economyfa v Finsnsas

2Hda18-1

ECONOMIA Y FINANZAS

Decreto Supremo que autoriza
Transferencia de Partidas en el Presupuesto
del Sector Plblico para el Ao Fiscal 2024
a favor del Instituto Macional de Salud,
del Instituto Macional de Enfermedades
Meoplisicas y de diversos Gobiernos
Regionales

DECRETO SUPREMOY
N® 1232-2024-EF

LA PRESIDENTA DE LA REPOBLICA,
CONSIDERAND

CGua, o numeral 531 del articdo 53 do i Ley W
31955, dspone que en & Presupussio del Seclor Pdblico




