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OPINANQUEEL CONGRESO PODRIAINTENSIFICAR LA APROBACIONDE INICIATIVAS POPULISTAS

El 33% de expertos cree

que se agravara impulso
a medidas que afectan la

sostenibilidad fiscal

Otroriesgo latente son

los rescates financieros a
Petroperd. El61% de ex-

pertos preve gue antes de
finalizar el afo se autori-
ce un nuevo apoyo fiscal,
similaral realizadoen
septiembre por parte del
Ministeriode Economiay
Finanzas { MEF).

AMALEIS DEL CONSE!ID PRIVADO
DE COMPETITIVIDAD

La reciente situacidn fiscal ha
obligado a que analistas pon-
gan especial atencidn en los
indicadores que la rodean pa-
raalertar, a nempo, sobre los

factores gue pueden afectar-
la. En estecontexto, el Conse-

jo Privadode Competitividad
(CPC) companioen exclusi-
vt con Gestion su Encuesta
de Expectativas Fiscales, que
tiene por objetivo recabar la
opinion y estimaciones deex-
pertos nacionales e interna-
cionales en la materia.

Una primera mirada re-
caeen el déficit fiscal, Segan
el Banco Central de Reserva
(BCR), s situwd en 2.4% del
PBI a agosto tlrimao. En este
contexto, ¢l 54% de los espe-
cialistas prevé que el déficit
fiscal se mantendrd en torno
i dicho nivel al cierre de es-
re Ak,

No obstante, advierten
qu« las recientes inlciativas
de gasto impulsadas princi-
palmente porel Congresode
la Repablica podrian ejercer

presiones alalzaen los proxi-

TS [MESES,

Hay que recordar que la re-
gla fiscal vigente, estableci-
daen el Decreto Legislativo
N." 1621, dispone que el de-
ficit fiscal no debe superar el
2.2% del PBI en este 2025.
En marzo ultimao, los exper
tos encuestados anticipaban
que dicha meta nose cumpli-
ria, proyectando undéheit de
2.5%. En jumio, anbe ks anun-
cios del Goblerno sobre posi
bles incrementosdel limitede
la regla fiscal, la proveccion
seelevda2 e Sinembargn,
enesta uliima edicion, las cs-
Hmaciones se redujeron, re

flejando el efecto de precios
internacionales de los mine-

rales mas favorables,
Alserconsulrados sobre la
evoluciin csperada del déf-
cit fiscal para log proximos
tres anos, los expertos anti-

cipan que este se mantendrid
en niveles relativamente ale-

VA0S CON Proyeccionss pro
mediode 2.5% del PBL en el
26, 2. en el 2027 V. 1%
enel 2028,

En este escenarno, s evi-
dencia la faka de un proceso
de consolidacion hscal, que

deberia conducir aun déficn
de 1% del PRI hacia e] 2028
Los expertos encuestacos son
conrundenmes: & 928G consi
dera gque nose alcanzara di-
cho objetivo, mientras que
solo el 8% estima que 51 se
cumplira.

En consecuencia, los es-
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pecialistas se mUesIran mas
escepticos con respecioa la
capacidad del Gobierno pa-
ra cumplir los objetivos fis-
cales, especialmente ante las
recientes medidas adoptadas
cn materia de gasto publico.

Legislativo y Ejecutivo

En laedicionde juniodel Mo-
nitor Fiscal los expertos con
sideraban que ¢l Poder Le-
gislativo y Ejecutivo venian
impulsando medidas que
ponian en riesgo la sosteni-

bilidad fiscal.

Egta vez se les consultd si
dicha tendencia se reduciria,
se mantendria ose agravaria
durante el resto del periodo
legislativo venel Gobiernode
rransicion. Respectoal Legis-
lativo, el 67% de los encues-
tados estimaque latendencia
se mantendra, mientras gue
—y quizd s la parte mas pre-
acupante- el 33% prevé que

SC AZravara.
Los cxpertos senalan gue
el Congreso mantiene los

mismos incentivos politicos
v o evidenciacambios en su
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comportameento. Enun ano
ebectoral, la busqgueda de ree-
leceidn podria intensificarka
aprobacidn de iniciativas po-
pulistas con alto costo fiscal
Ezto podria comprome
ter las cuentas publicas del
'|:lr41l-;i|1|||| Crrdyie FHicn, 3| APTo-
barse normas con efectos
permanentes enel gasto, co-
nocidas como “bombas fsca
les”. Las leves que incremen-
tan sueldos en el sector pu-
blico generarian un desajus-
te iscal al crear gastos rigidos
gquelimitan la capacidad para

contener el déficit v cumplis
las metas hiscales, provocan-
do un desequilibrio esruc-
tural.

Respecto al Ejecutivo,
el &67% de log encuesrados
considera gue la tendencia
s mantendrd, el 4% que se
agravara y el 290% que se re-
ducira.

Para los expertos, el Ejecu
tivo carece de una estrategla
clara para enfrentar las mie-
didas del Congreso v muoes-
tra escasa voluntad politica
para cumplir las metas fisca-

deves 6 fe novienbee del 2025 G

R sponsabllidad, Enopinien
ded B8%. de los expertos,

La mayor parte de dicho
esfueriolatendrs elnuevo
Goblarmn.

les. Destacan la falta de ini

clativas para revertir la inter-
pretacion del Tribunal Cons-
titucional sobre el articulo 79
de La Constitucion, que obor-
ga inkclaviva de gastoal Con

greso, asloomo la ausenciade
NELL HREEY |1ﬁ:c:|1_'|:|-:'l-e:||1 e 1S
bancadas para retirar proyec-
bOS O ACCpLar ODServaciones
del Ejecutiva.

Oitro riesgo latente son los
rescates financieros a Pe-
rraperi. El161% de expertos
preve que antes de iinalizar
el An0 5¢ autorice un mevio
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apovo fiscal, similar al reali-
zado en septiembre por pare
del Ministenode Economia y
Finanzas [ MEF). El B6% oon-
sideraque el impacto iscal de
una nueva intervencion seria
bajo o moderado, y un 14%
advierte que podria ser sig-
nificarivo (=specialmente 5
ge financiacon deuda).

Fenslones docentes
El Congresn aprobd en sep-

tiembre la autdografa de ley
e aqtablese un Inerementn

de la pensidnde docentesa 5/

3,300, que ha sido observada
parel Ejecurhen. Seplin estima-
crones ded MEF, suimplemen-
tacHin rendria un coseo Ascal
anualde 5/ 7,395 millones.
Los expertos opinaron so-
bre el impacto que tendria
la implementacion de dicha
lev &n el proceso de consali-
dacion fiscal hacia el 2028,
El 88% considera que ¢ im-
acto seriaalvo, el 12% ko ca-
ifica como medio v ningdn
experto estima gue el efecto
seria bajo.
Los especialistas coinciden
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enque esta medida generana
LA SASTO Permanente sin res-
paldo financiero sostenible,
&quiva bente a mas del 0,6%
del FBI en el 2026, gue no
podria sercubierto con losin-
gresos Ascales. Ademuis sen

tariaun precedente.
Enel largo plazo, sefialan

quz el sistema de pensiones
noes fiscalmente sostenible
gim la creacidn de ingresos
permanentes, por lo que se
Mg Uicren ajustes estruciura-
|P§;'|:|.."| Fa evitarun mavor dete.
ricrode las cuentas hscales.

Riesgo pais

El deterioro fiscal también
afecta la percepeion de sol-
vencia del |"|.§||"t antre losin-
versioniscas v las agencias
calificadoras internacio-
nales. Al ser consultados
sobre la posibilidad de que
el riesgo pais aumente has-
ta niveles gue impliquen la
pérdida del grado de inver-
cidn, el 79% de los exper-
tos respondio afirmariva-
mente.

Mads o en w
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OPINION

GRACIELA MURNIZ
Ecoramistaprinipal
thed Cortsesgo Privado

e Cornpetitid i

Por que importala
sostenibilidad fiscal

a sostenibilidad Ascal

puede parecer distan-

be peara la mavaria,
peraen realulad se asemea
mucho a la economiade un

otras palabras, laconsalsda-
cuii sl e ha pos puiesto
i Aafinid

Enuna economia fa-
milliar responsable, los
ingresos extracrdinarios
se destinan al ahorro o

la inversion, no al gasto
coticliamo, A nivel nacional,
en lugardeahorrar los
g resos extracrdinarios,
el gasto publico crece
sincontrol. Los expertos
proponen austeridad,
eliminar exoneracknes
y [Penar leyes populistas.
Lasosterdbilidad fiscal o




